Hencorp Valores, Ltda. Titularizadora emite Valores de Titularizacién - Titulos de Deuda con cargo al:
FONDO DE TITULARIZACION HENCORP VALORES COMISION EJECUTIVA PORTUARIA AUTONOMA CERO UNO - FTHVCPA 01
Porun monto de:
US $77,700,000.00

ElFondo de Titularizacién Hencorp Valores Comisién Ejecutiva Portuaria Auténoma 01 - FTHVCPA p1 - se crea con el fin de titularizar los Derechos sobre Flujos Financieros Futuros de CEPA, sobre una porcidn correspondiente
a los primeros ingresos de cada mes de la CEPA segUn se establece en los articulos dos, cuatro y dieciséis de la Ley Organica de la Comisién Ejecutiva Portuaria Auténoma, en concepto de: a) Ingresos por venta de bienes y
servicios, sean estos aeroportuarios, portuarios o ferroviarios, que le correspondan, entre los que se comprenden: derechos de embarque por el uso de las instalaciones de la terminal de pasajeros, los derechos que pagan las
lineas aéreas por eluso 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,
areas de mantenimiento, y otros; b) Ingresos por actualizaciones y ajustes; c) Ingresos financieros y otros; y d) Cualquier otro que determinen las leyes y reglamentos, hasta por el monto correspondiente a la férmula CESION
TOTAL AJUSTADA A ENTERAR POR PARTE DEL ORIGINADOR mismo que no puede ser superior a CIENTO VEINTISEIS MILLONES NOVECIENTOS NUEVE MIL DOLARES DE LOS ESTADOS UNIDOS DE AMERICA, segiin se define en
el Anexo 8 de este prospecto.

Principales Caracteristicas

Monto de la Emisidn:

Hasta US$77,700,000.00

Valor minimo y multiplos de
contratacidn de anotaciones
electrénicas de valores en cuenta:

Cien (US$100.00) y Mdltiplos de cien ddlares de los Estados Unidos de América (US$ 100.00).

Clase de Valor:

Valores de Titularizacién - Titulos de Deuda con Cargo al FONDO DE TITULARIZACIGON HENCORP VALORES COMISION EJECUTIVA PORTUARIA AUTONOMA CERO UNO

repr por anotaciones electrdnicas de valores en cuenta.

Moneda de negociacién:

Délares de los Estados Unidos de América

Plazo de la emisién

La emisidn de Valores de Titularizacin - Titulos de Deuda, representados por anotaciones electrénicas de valores en cuenta, tendrd un plazo de ciento ochenta meses.

La cesién contractual sobre Flujos Financieros Futuros de la CEPA sobre una porcién correspondiente a losingresos de cada mes de la CEPA 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 COMISION EJECUTIVA PORTUARIA AUTONOMA CERO UNO. Esta cuenta seré
administrada por Hencorp Valores LTDA,, Titularizadora, antes Hencorp Valores, S.A., Titularizadora. Este respaldo: i) no debera ser menor al préximo Monto de Cesidn Mensual
de flujos financieros futuros del mes uno al ochentay seis y del mes noventa y nueve al ciento ochenta; y ii) no deberé ser menor a NOVECIENTOS SETENTAY NUEVE MIL DOLARES

Respaldo de la Emisi6n - Derechos
sobre Flujos Financieros Futuros:

DE LOS ESTADOS UNIDOS DE AMERICA de los meses ochenta y siete al noventay ocho, que serviran para elpago de capital, e intereses, comisiones y L t

180 dias calendario a partir de lafecha de la primera oferta publica, 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 emisién, 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 Negociacién:

Tasade Interés: 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 emisién que se calcularan con base en el afio calendario, con excepcién de los pagos de intereses que corresponden al Primer
Periodo de Excepcidn. Adicionalmente, en el Periodo de Restitucién, los intereses devengados acumulados no pagados en el Primer Periodo de Excepcién y su respectiva
compensacién seran pagados de acuerdo al Anexo Uno de la Modificacién al Contrato de Titularizacion. La Tasa de Interés podra ser fija o variable a opcién de la Titularizadora, lo
que se determinara antes de la colocacién de los Valores de Titularizacién. Si la tasa es variable estard conformada por una tasa base o de referencia y un diferencial de interés o
sobretasa fija. La tasa base o de referencia a utilizar serd: (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 (i) la tasa denominada “London Interbank Offered Rate”, mejor
conocida como “LIBOR” a seis meses plazo en su mas reciente publicacién por la“ICE Benchmark Administration Limited”. A la tasa base se le sumara una sobretasa que seré fija
mientras se encuentre vigente el plazo de la emisi6n; dicha sobretasa no podra ser menor de cero punto cero uno por ciento mientras se encuentre vigente el plazo de la emisién.
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 al momento de la colocacidn. Si la tasa es variable los reajustes de latasa de interés
se realizaran semestralmente y deberan ser comunicados a la Bolsa de Valores, mediante notificacién por escrito de la Sociedad Titularizadora, debidamente legalizada ante
Notario, y la Bolsa de Valores a la Superintendencia del Sistema Financiero a més tardar un dia habil antes de la vigencia de la nueva tasa, acompafada de la documentacién
respectiva que compruebe la tasa base de interés utilizada. La Sociedad Titularizadora con cargo al FTHVCPA CERO UNO deberd publicar en un periédico de circulacién nacional
los reajustes de las tasas de interés el dia habil antes de la fecha de reajuste.

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

Forma de Representacién de los Anotaciones electrdnicas 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 serd definida por la
Titularizadora antes de la colocacién.

Forma de amortizacién de capital:

AAA, Global Ventures, S.A.de C.V. (Con Informacion 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 AAA corresponde a aquellos instrumentos en que sus emisores cuentan con la mds 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 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 O 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, Ltda., Titularizadora como Emisor de Valores, en sesién No. JD-10/2020, de
fecha 22 de mayo de 2010. Resolucidn de Junta Directiva de Hencorp Valores, Ltda., Titularizadora autorizando la inscripcidn de la emisidn de Valores de Titularizacion - Titulos de Deuda con
cargo al Fondo de Titularizacién Hencorp Valores Comisién Ejecutiva Portuaria Auténoma Cero Uno en sesién No. JD-45/2012, de fecha 29 de noviembre de 2012, modificado en sesién No. JD-
88/2015 de fecha 27 de julio de 2015y en sesion No. CG-116/2020, de fecha 11de 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 inscripcidn del Emisor. 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 la Junta Directiva de la
Bolsa de Valores de El Salvador, S.A. de C.V. nimero JD-17/2012 de fecha 11 de diciembre de 2012 que autorizd la inscripcién de la emisién y su modificacion conforme resolucidn del Comité de
Emisiones No. EM-10/2020 de fecha 15 de mayo de 2020. Resolucién del Consejo Directivo de la superintendencia del Sistema Financiero, en sesién No. CD-05/2013 de fecha 30 de enero de 2013
que autorizé el Asiento de la emisién de Valores de Titularizacidn en comento y modificado en sesién No. CD-33/2015 de fecha 24 de septiembre de 2015 y en sesidn No. CD-19/2020 de fecha 14
de mayo de 2020. Escritura Publica de Contrato de Titularizacién de activos del Fondo de Titularizacién Hencorp Valores Comisi6n Ejecutiva Portuaria Auténoma Cero Uno, otorgado ante los
oficios de la Lic. Maria Martha Delgado Molina con feca 06 de febrero de 2013, por Hencorp Valores, Ltda., Titularizadora y el Representante de los Tenedores de Valores, CITI Valores de El
Salvador, S.A. de C,V., Casa de Corredores de Bolsa y modificado en fecha 25 de septiembre de 2015 y en fecha 14 de mayo de 2020. La Clasificacién de Riesgo no constituye una sugerencia o
recomendacién para comprar, vender o mantener un valor, ni un aval o garantia de una emisién o su emisor; sino un factor complementario para lo toma de decisiones de inversion. Véase la
Seccién N° IX, “Factores de Riesgo” de este Prospecto, la cual contienen una exposicidn de ciertos factores que deberan ser considerados por los potenciales adquirientes de los valores
ofrecidos.
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Il. CONTRAPORTADA

EL FONDO DE TITULARIZACION HENCORP VALORES COMISION EJECUTIVA PORTUARIA AUTONOMA CERO UNO, contara con
los siguientes servicios:

1. Estructurador:

Hencorp Valores, Ltda. Titularizadora es la Sociedad encargada de la Estructuracion y Administracion del FTHVCPA 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 Emisidon de Valores de
Titularizacién con cargo al FTHVCPA 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

Zelaya Rivas, Asociados y Compaiiia, fue nombrada como Auditor Externo del FTHVCPA 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

Peritaje y Revision de Flujos Financieros Futuros: Figueroa Jiménez & Co., S.A. ha sido calificado como Perito
Valuador de activos financieros para procesos de titularizacion de activos. Direccion: Avenida Olimpica 3324, San
Salvador, San Salvador.

Teléfono de contacto: 2298-5757. https:// https://www.bdo.com.sv/

5. Asesores Legales.

Asesores Legales: VERUM, S.A. de C.V. Direccidon: 32 Calle Poniente entre la 71y 69 Avenida Norte, No. 3689, Col.
Escaldn, San Salvador.

Persona de contacto: Maria Martha Delgado Molina

Correo electronico: mdelgado@verum.com Teléfono de contacto: 2245-4200



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 Comision Ejecutiva Portuaria
Autonoma 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 Comision Ejecutiva Portuaria Autonoma.

Este prospecto le presenta informacion financiera proyectada del Fondo de Titularizacion Hencorp
Valores Comisién Ejecutiva Portuaria Autonoma 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.

Atentamente,

Eduardo Arté: Alfare 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 del dia doce 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 afos 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 ceroseiscientos catorce - cero ochentayun mil ciento sesentayocho - cerocerotres - seis, quien actia
ennombrey representacion en su calidad de Gerente Secretarioy por lo tanto Representante Legal de la sociedad
HENCORP VALORES, LIMITADA, TITULARIZADORA, que puede abreviarse HENCORP VALORES, LTDA.
TITULARIZADORA, con Namero 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 COMISION EJECUTIVA PORTUARIA AUTONOMA
CEROUNO" cuyapersoneria al final de este instrumento relacionaré, Bajo Juramento Declara: Que la informacion
proporcionada para fines del registro de la emision del FONDO DE TITULARIZACION HENCORP VALORES
COMISION EJECUTIVA PORTUARIA AUTONOMA CERO UNO es veraz, precisa y completa y refleja la situacion
financiera real de la Sociedad Titularizadora que representoy el FONDO DE TITULARIZACION HENCORP VALORES
COMISION EJECUTIVA PORTUARIA AUTONOMA CERO UNO administrado por mi representada. Ademds, se
compromete a mantener actualizada lainformacidn ante la Superintendencia del Sistema Financiero, y a facilitar
lainformacion requerida por Ley. EL SUSCRITO NOTARIO DA FE: de ser legitima y suficiente la personeria con la
que actia 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 treinta 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 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 Secretario y a Gerentes Administrativos y sus respectivos
suplentes, determinados por la Junta General de Socios, pero en ninglin 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 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 veintidos de febrero del afio dos mil veintidos
e inscrita dicha credencial en el Registro de Comercio al nimero OCHENTA Y CINCO del Libro CUATRO MIL
VEINTICINCO. Asise expreso el compareciente a quien explique los efectos legales de la presente Acta Notarial la
cual constade unayleido que le fue por mitodo lo escrito ensusolo acto sin interrupcion, manifesté 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, Ltda., Titularizadora:

Autorizacion para Inscripcion de Hencorp Valores, Ltda., 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 COMISION EJECUTIVA PORTUARIA
AUTONOMA CERO UNO, en sesién No. JD-45/2012, de fecha 29 de noviembre de 2012 y modificado
en sesion No. JD-88/2015 de fecha 27 de julio de 2015 y en sesion No. CG-116/2020, de fecha 11 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, Ltda., Titularizadora como Emisor de Valores, en sesion No. JD-
07/2010, de fecha 25 de mayo de 2010.

Resolucion de la Junta Directiva de la Bolsa de Valores de El Salvador, S.A. de C.V. nimero JD-
17/2012 de fecha 11 de diciembre de 2012 donde se autorizd la inscripcion de la emision de Valores
de Titularizacidn - Titulos de Deuda con cargo al FONDO DE TITULARIZACION HENCORP VALORES
COMISION EJECUTIVA PORTUARIA AUTONOMA CERO UNO y su modificacién conforme
resolucion del Comité de Emisiones No. EM-10/2020 de fecha 15 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, Ltda., 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 Titularizacion Hencorp Valores Comision Ejecutiva Portuaria Autonoma 01, en sesion No.CD-
05/2013, de fecha 30 de Enero de 2013 y modificado en sesion No. CD-33/2015 de fecha 24 de
septiembre de 2015y en sesion No. CD-19/2020 de fecha 14 de mayo de 2020

Escritura Publica del Contrato de Titularizacion de Activos del Fondo de Titularizacion Hencorp
Valores Comision Ejecutiva Portuaria Autonoma 01, otorgado ante los oficios de la Lic. Maria
Martha Delgado Molina con fecha 06 de febrero de 2013, por Hencorp Valores, S.A., Titularizadora
y el Representante de los Tenedores de Valores, Citi Valores de El Salvador,S.A.de C.V.,
Corredores de Bolsa y sumodificacion ante los oficios de Gerardo Miguel Barrios Herrera con
fecha14 de mayo de 2020.



VII. CARACTERISTICAS DE LA EMISION

Fondo de Titularizacion Hencorp Valores Comision Ejecutiva Portuaria Auténoma Cero Uno, denominacion que podra abreviarse
“FTHVCPA CERO UNO” 0 “FTHVCPA 01".

Denominacion del Emisor:

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

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

Citi Valores de El Salvador, S.A.DE C.V., Corredores de Bolsa.

Denominacion del Originador:

Comisién Ejecutiva Portuaria Auténoma (en adelante también referida como “CEPA”)

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 COMISION EJECUTIVA
PORTUARIA AUTONOMA CERO UNO, cuya abreviacién es “FTHVCPA CERO UNO” o “FTHVCPA 0T".

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 FTHVCPA CERO UNO.

Clase de Valor:

Valores de Titularizacién - 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”.

Monto de la Emision:

Hasta SETENTA Y SIETE MILLONES SETECIENTOS 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 SETECIENTOS SETENTAY SIETE MIL representados por anotaciones Electrdnicas 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
Tramo' Us$ 3,900,000 39,000 60 meses AAAPCRyAAA Global
Tramo 2 US$ 38,344,000 383,440 144 meses AAAPCRyAAA Global
Tramo3 US$ 16,044,000 160440 180 meses AAAPCRyAAA Global
Tramo 4 US$ 4,853,000 48,530 180 meses AAAPCRyAAA Global
Tramo 5 US$ 4,853,000 48,530 180 meses AAAPCRyAAA Global
Tramo 6 US$ 4,853,000 48,530 180 meses AAAPCRyAAA Global
Tramo 7 US$ 4,853,000 48,530 180 meses AAAPCRy AAA Global

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 electrdnica lleva la sociedad Central de Depésito 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
mensualy consecutiva, a excepcién de los pagos deintereses, contemplados en el Primer Periodo de Excepcidn. Adicionalmente
enelPeriodo de Restitucion losintereses devengados acumulados no pagados en el Primer Periodo de Excepcidny surespectiva
compensacion seran pagados de acuerdo al Anexo Uno de la Modificacidn al Contrato de Titularizacidn.

Tanto capital como intereses y compensaciones serdn pagaderos a través del procedimiento establecido por CEDEVAL, S.A. DE
C.V, consistente en:

I) CEDEVAL, S.A. DE C.V., entregarda 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 informaciénde
la emisidn a pagar;

I1) HENCORP VALORES, LIMITADA, TITULARIZADORA, con cargo al Fondo de Titularizacién FTHVCPA 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) Si los 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;

I1I) HENCORP VALORES, LIMITADA, TITULARIZADORA, con cargo al Fondo de Titularizacién FTHVCPA 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 FTHVCPA CERO UNO, CEDEVAL, S.A. de C.V., procedera a cancelar a cada Participante Directo, Casa de
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Corredores de Bolsa, la cantidad que le corresponde, en la cuenta bancaria que cada una de éstas hubiere instruido a CEDEVAL,
S.A.deC.V, paradichofin;

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 Ultimo pago de intereses de la emisidn se efectuaraal vencimiento del plazo de los Valores de Titularizacién;
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 Titularizacién, pagara intereses de forma mensual sobre el saldo de las
anotaciones electrdonicas de valores en cuentade cadatitular durante todo el periodo de vigencia de la emision que se calcularan
con base en el afio calendario, con excepcion de los pagos de intereses que corresponden al Primer Periodo de Excepcion.
Adicionalmente, en el Periodo de Restitucién, los intereses devengados acumulados no pagados en el Primer Periodo de
Excepcidony su respectiva compensacion seran pagados de acuerdo al Anexo Uno de la Modificacién Contrato de Titularizacion.

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. Latasabase o dereferencia 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 sumas reciente publicacién por la “ICE Benchmark Administration Limited”. A latasa base 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
podré 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 al momento de la
colocacion. Silatasa es variable los reajustes de la tasa de interés se realizaran semestralmente y deberan ser comunicados a
la Bolsa 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 documentacidn respectiva que compruebe la tasa base de interés utilizada. La Sociedad Titularizadora con
cargo al FTHVCPA 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 reconocerd a los Tenedores de Valores ningin
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, através 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 Primer Periodo de Excepcidon, Segundo Periodo de Excepcidn y en el Periodo de Restitucién de
conformidad con las cldusulas 2), 3) y 4) 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 al préximo Monto de Cesion Mensual de flujos financieros futuros del mes uno
alochentay seis y del mes noventa y nueve al ciento ochenta; y ii) no deberd ser menor a NOVECIENTOS SETENTA Y NUEVE MIL
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DOLARES DE LOS ESTADOS UNIDOS DE AMERICA de los meses ochentay siete al noventa y ocho, 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, 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
Titularizacion. Serédobligaciéndel Originador restituir la Cuenta Restringida a su saldo contractual, contando éste conun 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
costosygastos adeudados aterceros, de conformidad a lo previsto en el Contrato de Titularizacion; Quinto: Cualquier remanente
se devolvera mensualmente al Originador en la forma prevista en este contrato.

2) PRELACION DE PAGOS EN EL PRIMER PERIODO DE EXCEPCION: Primero: Se abona la cuenta bancaria denominada paralos
efectos de este contrato “Cuenta Restringida”, cuyo saldo: i) no debera ser menor al préximo Monto de Cesién Mensual de flujos
financieros futuros del mes uno al ochenta y seis y del mes noventa y nueve al ciento ochenta; y ii) no debera ser menor a
NOVECIENTOS SETENTAY NUEVE MIL DOLARES DE LOS ESTADOS UNIDOS DE AMERICA de los meses ochentay siete al noventa
y ocho, que servirdn 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
conlosrecursosde laCuentaDiscrecional, sin que estoimplique uneventode 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 conun periodo de tres meses posteriores ala 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 aterceros, de conformidad a lo previsto en el presente contrato; Cuarto: Cualquier ingreso percibido por el FTHVCPA
CERO UNO durante el Primer Periodo de Excepcidn no se devolverd al Originador.

3) PRELACION DE PAGOS EN EL SEGUNDO PERIODO DE EXCEPCION: Primero: Se abona la cuenta bancaria denominada paralos
efectos de este contrato “Cuenta Restringida”, cuyo saldo: i) no debera ser menor al proximo Monto de Cesién Mensual de flujos
financieros futuros del mes uno al ochenta y seis y del mes noventa y nueve al ciento ochenta; y ii) no debera ser menor a
NOVECIENTOS SETENTAY NUEVE MIL DOLARES DE LOS ESTADOS UNIDOS DE AMERICA de los meses ochentay siete alnoventa
y ocho, 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
conlosrecursosde laCuentaDiscrecional, sin que estoimplique uneventode 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 ala disposicién de los fondos de la Cuenta Restringida para
realizar la restitucion correspondiente; Segundo: Obligaciones con Tenedores de Valores del Periodo Corriente; Tercero:
Comisiones a la Sociedad Titularizadora; Cuarto: Saldo de costos y gastos adeudados a terceros; Quinto: Cualquier ingreso
percibido por el FTHVCPA CERO UNO durante el Segundo Periodo de Excepcidon no se devolvera al Originador.

4) 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 Primer Periodo de Excepcidn y Segundo Periodo de Excepcidn a favor de los
Tenedores de Valores durante; Cuarto: Comisiones a la Sociedad Titularizadora; Quinto: Obligaciones a favor de los Tenedores
de Valores correspondientes al Primer Periodo de Excepcion de acuerdo al Anexo Uno de la Modificacion al Contrato de
Titularizacion; Sexto: Se abona la cuenta bancaria denominada para los efectos de este contrato “Cuenta Restringida”, cuyo
saldo: i) no debera ser menor al préximo Monto de Cesién Mensual de flujos financieros futuros del mes uno al ochenta y seisy
del mes noventa y nueve al ciento ochenta; y i) no debera ser menor a NOVECIENTOS SETENTA'Y NUEVE MIL DOLARES DE LOS
ESTADOS UNIDOS DE AMERICA de los meses ochentay siete al noventay ocho, 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.Serdobligacién del Originador restituir la Cuenta Restringida a su saldo contractual, contando éste conun 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 contard como minimo con un tramo. La Sociedad Titularizadora debera remitir con tres dias habiles antes de la
colocacién la certificacion del punto de acta de su Junta Directiva a la Bolsa de 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
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liquidacion deltramo, latasafijaolatasabaseylasobretasa, el monto a negociar, el valor minimo y multiplos de contratacién de
la anotacidn electrdnica 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 negociacion de la presente emision seran invertidos por la Sociedad Titularizadora con cargo
alFondo deTitularizacidn, enlaadquisicién de derechos sobre flujos financieros futuros de una porcién de los primerosingresos
de cada mes de la CEPA segun se establece en los articulos dos, cuatro y dieciséis de la Ley Organica de la Comisién Ejecutiva
Portuaria Auténoma, tales como: a) 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 el uso de lasinstalaciones de la
terminal 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; b) Ingresos por actualizacionesy ajustes; c) Ingresos financieros
yotros;yd) Cualquier otro que determinen las leyes y reglamentos. Los montos establecidos seran libres de cualquier impuesto
que en el presente o futuro puedan serles aplicables, correspondiendo a la CEPA, el pago a la administracidn tributariao 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 aplicase.

Destino de los Fondos Obtenidos de la Cesion de Derechos sobre Flujos Financieros Futuros:

Los fondos que la CEPA, reciba en virtud de la cesion de los derechos sobre flujos financieros futuros, que efectde al Fondo de
Titularizacion FTHVCPA CERO UNQO, seran invertidos por la CEPA en el mejoramiento, mantenimiento y ampliacion de la
infraestructura, equiposy servicios que requiere el Aeropuerto Internacional El Salvador.

Ratios Financieros:

La CEPA podra comprometer hasta el veinte por ciento de derechos sobre rentas o flujos financieros anuales para garantizar el
pago de la cesidon de flujos financieros futuros.

ociabilidad 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 negociacidon 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:

El pago de los Valores de Titularizacion - Titulos de Deuda, estard Unicamente respaldado por el patrimonio del Fondo de
Titularizacion FTHVCPA CERO UNO, constituido como un patrimonio independiente del patrimonio del Originador. El Fondo de
Titularizacion es constituido con el propdsito principal de generar los pagos de esta emision, sirviéndose de los derechos
adquiridos sobre los flujos financieros futuros de una porcion correspondiente a los primeros ingresos mensuales percibidos
por la CEPA, definidos previamente en “Destino de los Fondos de la Emisidn”, segun el siguiente procedimiento:

1 Adquisicion de los derechos sobre flujos financieros futuros de una porcidon correspondiente a los primeros ingresos
mensuales de la CEPA: 1.1 Mediante Escritura Pablica de Contrato de Cesion y Administracion y sumodificacion, la CEPA cedera
de manera irrevocable y a titulo oneroso y hara la tradicion a HENCORP VALORES, LIMITADA, TITULARIZADORA, con cargo al
FTHVCPACEROUNO, de todos los derechos que le corresponden legalmente sobre los flujos financieros futuros, que provengan
de los primeros ingresos mensuales, prioritariamente sobre aquellos sobre los que se ha constituido inicialmente Orden
Irrevocable de Pago, los cuales se transferiran hasta un monto que no excedera del monto definido en CESION TOTAL AJUSTADA
AENTERAR POR PARTE DEL ORIGINADOR, que seran enterados al FTHVCPA CERO UNO, en montos mensuales y sucesivos de la
cesi6n aenterarse por parte del Originador a partir del dia uno de cada mes en el plazo mientras existan obligaciones a cargo del
FTHVCPA CERO UNO y a favor de los Tenedores de los Valores emitidos con cargo al mismo, y se determinaran conforme las
definiciones de: MONTO AJUSTADO DE CESION DEL MES UNO AL TREINTA Y CINCO, MONTO AJUSTADO DE CESION DEL MES
TREINTAY SEIS AL OCHENTAY SEIS, MONTO AJUSTADO DE CESION DEL MES OCHENTA Y SIETE AL NOVENTAY CINCO, MONTO
AJUSTADO DE CESION DEL MES NOVENTAY SEIS AL MES NOVENTAY OCHO, MONTO AJUSTADO DE CESION DEL MES NOVENTA
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YNUEVE AL MES CIENTO DIECINUEVE Y MONTO AJUSTADO DE CESION DEL MES CIENTO VEINTE AL CIENTO OCHENTA, contados
a partir de la fecha de la primera colocacidon en el mercado bursétil de los valores emitidos a cargo del FTHVCPA CERO UNO,
correspondientes a los flujos financieros futuros objeto de cesidn. Los montos establecidos seran libres de cualquier impuesto
presente o que en el futuro puedan serles aplicables, correspondiendo a la CEPA, el pago a la administracién tributariao a la
entidad competente de todo tipo de impuestos, tasas, contribuciones especiales o tributos en general, que cause la generacién
de dichos flujos financieros futuros, en caso le aplicasen; 1.2 La Sociedad Titularizadora adquirira para el FTHVCPA CERO UNO,
Unicamente los derechos sobre los flujos financieros futuros establecidos anteriormente; 1.3 Una veztransferidos los derechos
sobre los flujos financieros futuros, la Sociedad Titularizadora, colocara los Valores de Titularizacion - Titulos de Deuda que
emita con cargo al FTHVCPA CERO UNO, y con el producto de los mismos pagara a la CEPA el precio de los flujos, acordado por
hasta el monto definido en PAGO POR LA CESION AL ORIGINADOR; 1.4 Los fondos percibidos mensualmente por la entrada de
flujos cedidos, serdn depositados en una cuenta bancaria a nombre del FTHVCPA CERO UNO administrada por HENCORP
VALORES, SOCIEDAD ANONIMA, 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 emisidn, la cuenta bancaria denominada Cuenta Restringida del
FTHVCPA CERO UNO, la que sera administrada por HENCORP VALORES, SOCIEDAD ANONIMA, TITULARIZADORA. Este respaldo
i) no deberd ser menor al préximo Monto de Cesién Mensual de flujos financieros futuros del mes uno al ochentay seis y del mes
noventay nueve al ciento ochenta; yii) no debera ser menor a NOVECIENTOS SETENTAY NUEVE MIL DOLARES DE LOS ESTADOS
UNIDOS DE AMERICA de los meses ochenta y siete al noventa y ocho, que serviran para el pago de capital, e intereses,
comisiones y emolumentos;

3 Orden Irrevocable de Pago (OIP): Como respaldo operativo de la emisidn, la CEPA por medio del presente Contrato de Cesion
de Flujos Financieros Futuros se compromete a transferir la cesion de pagos a través de girar la o las Ordenes Irrevocables de
Pago (“OIP") aquien hagalafuncion de colecturiade derechos de embarque de CEPA y pago de los derechos por el uso, operaciéon
yocupacion de las facilidades y servicios del aeropuerto, que sea designado para este propdsito, siendo inicialmente girada a las
siguientes empresas que prestan el servicio de transporte aéreo de pasajeros en el Aeropuerto Internacional El Salvador: TACA
International Airlines, S.A., American Airlines, Inc., Continental Airlines, S.A. de C.V.y Lineas Aéreas Costarricenses, S.A; estas
OIP seran mantenidas validas y vigentes mientras no se haya liquidado el capital e intereses de la emision del FTHVCPA CERO
UNO y que sera ejecutada directamente por quienes hagan la funcion de colecturia de la CEPA. Sin embargo, esta condicion no
limita la responsabilidad de la CEPA de trasladar directamente el total de la cesion establecida en el Contrato de Cesion al
FTHVCPA CERO UNO. Unavez la linea aérea haya cumplido con dicha obligacion, los fondos remanentes seran trasladados a la
cuenta operativa de la CEPA.

Plazo de Negociacion:

De acuerdo al Articulo setenta y seis de la Ley de Titularizacion de Activos, el FTHVCPA 01, dispone del plazo de ciento ochenta
dias contados a partir de lafecha de la primera oferta publica, para negociar el setentay cinco por ciento de la misma. En caso no
cumpla con el plazo estipulado se procederd a la liquidacion del Fondo de Titularizacién de acuerdo a los mecanismos también
establecidos en la Ley de Titularizacidn de Activos.

Modificacion de las Caracteristicas de la Emision:

LaJuntaDirectivade Hencorp Valores, S.A., Titularizadora, en su calidad de administradora del Fondo de Titularizacién FTHVCPA
01, podra modificar las caracteristicas de la presente emision, 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 autorizacién de la Junta de Tenedores de Valores, para lo 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 lafechaen 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 procederd a disponer de los fondos en la Cuenta
Restringida del Fondo de Titularizacidn, 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 emisidn, habra lugar a una situacién de mora. No
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se considerara una situacion de mora el pago diferido de los intereses acumulados en el Primer Periodo de Excepcién. Dicha
situacidon deberd 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 inmediatay simultdaneamente a la Bolsa de Valores y a la Superintendencia del Sistema Financiero.

Caducidad del Plazo de la Emision:

Alocurrir 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 CEPA y la Titularizadora, la CEPA procederd aenterarala
Titularizadora la cantidad que 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 que no podra exceder del monto de la CESION TOTAL AJUSTADA A ENTERAR
POR PARTE DEL ORIGINADOR, 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 c) del Articulo sesenta y seis de la Ley de
Titularizacion de Activos, considere acordar la liquidacion 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
Titularizacidn, la totalidad correspondiente de las sumas de dinero que en virtud de lo anterior le hayan sido entregadas por la
CEPA, hasta el pago total del saldo insoluto de capital e intereses acumulados por los valores emitidos. Lo anterior debera ser
notificado por laTitularizadoray el Representante de los Tenedores de Valores de manera inmediata a la Bolsa de Valoresyala
Superintendencia del Sistema Financiero.

Condiciones Particulares:

El FONDO DE TITULARIZACION HENCORP VALORES COMISION EJECUTIVA PORTUARIA AUTONOMA CERO UNO, abrira la
denominada CuentaDiscrecional, enlacual se depositaran losingresos percibidos de parte de laCEPA, que le serantransferidos
envirtudy bajo las condiciones que se establezcan en el Contrato de Cesion 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, TITULARIZADORA a cargo del FONDO DE TITULARIZACION HENCORP VALORES
COMISION EJECUTIVA PORTUARIA AUTONOMA CERO UNO.

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
serddefinida 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 Plblica Bursétil, 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 sera 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 elinciso final del Articulo treintay 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 clasificacidn de riesgo otorgada en comité de fecha 29 de abril de 2020 es “AAA”
segun sesidn de su Consejo de Clasificacion de Riesgo y con informacidn financiera al treinta y uno de diciembre del dos mil
diecinueve, obligdndose la Sociedad Titularizadora a mantener la emisidn clasificada durante todo el periodo de su vigencia y
actualizarlaconforme alaresolucidonde la Superintendenciadel Sistema Financiero dictada al efecto. La Clasificadora de Riesgo
ha sido contratada por un plazo inicial de un afio. Adicionalmente, esta emision cuenta con Clasificacién de Riesgo otorgada por
GLOBAL VENTURE, S.A. de C.V. La clasificacidn de riesgo otorgada en comité de fecha 30 de abril de 2020 es “AAA” segun sesién
de su Consejo de Clasificacion de Riesgo y con informacidn financiera al treinta y uno de diciembre de dos mil diecinueve,
obligdndose la Sociedad Titularizadora a mantener la emisidn clasificada durante todo el periodo de su vigencia y actualizarla
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conforme a la resolucidn de la Superintendencia del Sistema Financiero dictada al efecto. La clasificacion de riesgo “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 laindustria a que pertenece o
en laeconomiaDentro 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.

Redencion Anticipada de los Valores:

Transcurridos sesenta meses después de la primera colocacidn, 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 mas un cuatro
punto quince por ciento, seglin aparezca anotado electrdnicamente en los registros de CEDEVAL, S.A. de C.V. En caso de
redencidn anticipada, el Fondo de Titularizacién por medio de la Sociedad Titularizadora, deberd informar al Representante de
Tenedores, ala Superintendencia del Sistema Financiero, a la Bolsa de Valores y ala Central de Depdsito de Valores, S.A.de C.V.
con quince dias de anticipacion. La redencién debera ser acordada Unicamente por la Junta Directivade HENCORP Valores, S.A.,
Titularizadora, debiendo realizarse por medio de transacciones en la Bolsa de Valores.

Procedimiento de Redencion Anticipada de los Valores:

Transcurridos sesenta meses desde la primera colocacion de la emision, correspondera a la Titularizadora decidir si existen las
condiciones para una redencion anticipada de los valores, para la 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, la
Titularizadora, actuando en su calidad de administradora del Fondo de Titularizacion, hara efectivo el pago segun los términos y
condiciones de los valores emitidos. En caso de realizarse la redencion anticipada, ya sea parcial o totalmente, los Tenedores de
Valores, recibiran el saldo insoluto de capital de los valores emitidos mas un cuatro punto quince por ciento y los intereses
acumulados a la fechafijada 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.

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
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Detalle de Accionistas Relevantes'

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

e Inscripcion de 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.

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 la ciudad 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

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

ra ra

RAUL HENRIQUEZ MARROQUIN

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 Fundacidon
Salvadorefia para el Desarrollo Econdmico y Social (Fusades), y es actualmente miembro de The
Salvadoran American Health Foundation, y del Board of Trustees del Ransom Everglades School.

’ ’ ’

VICTOR HENRIQUEZ MARTINEZ

Cuenta con 29 afos de experiencia en mercados financieros, con especializacion en operaciones y
estructurasfinancieras de commoditiesyde 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 ahos de experiencia en inversiones, banca mercantil y fusiones y adquisiciones en
Latinoaméricay Estados 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
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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 délares, 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.

.

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 la firma Latin Capital Advisors,
S.A. y hasido Sub Gerente de Analisis de Créditos en la Division de Riesgos del Banco HSBC El Salvador.
Ha sido docente en lafacultad de Ingenieria de la Universidad Jose Simedn Cafas, fundador del Club de e-
Business de INCAE, y miembro del club de consultariay estrategia de INCAE.

2

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.

ra

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, Republica 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 para el Desarrollode la
Universidad Catdlica 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:
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Valores de Titularizacion - Titulos de Deuda

Fondo de Titularizacion 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 VTHVINTO01 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 Titularizacién
Hencorp Valores Alcaldia Municipal de Sonsonate 01 que puede abreviarse VTHVASOO1 por un monto de US$
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 Titularizacion
Hencorp Valores Comision Ejecutiva Portuaria Auténoma 01 que puede abreviarse VTHVCPA 01 por un monto de US$
77,700,000.00 respaldada por la cesion 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 Comisidn
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 nimero EM-0013-2013 de fecha 20 de agosto de 2013 tiene registrada la emisién de Valores de Titularizacién
Hencorp Valores Corporacién 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 recoleccidén de las cuentas por cobrar a favor de las sociedades: Corporacion
Pirdmide, S.A.de C.V, JSHde El Salvador, 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 utilizacion de tarjetas de
crédito o de débito en virtud de los Contratos de Afiliacion 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 Titularizacion 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 Titularizacién
Hencorp Valores Banco Promerica01que puede abreviarse VTHVPROO1por 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 relacién 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.
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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 Titularizacién
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

Bajo el nimero EM-0017-2014 de fecha 20 de octubre de 2014 tiene registrada la emisidn de Valores de Titularizacidn
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 VTHVGEOQO1 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., en razdn de la generacion y comercializacidn 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 COMISION EJECUTIVA PORTUARIA AUTONOMA CERO UNO
VTHVAND 01

Bajo el numero 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 porcién de los ingresos a percibir por ANDA, en razén de la produccidny
comercializaciéon 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
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Bajo el nimero EM-0006-2017 de fecha 23 de noviembre de 2017 tiene registrada la emision de Valores de Titularizacién
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 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 Comision
Ejecutiva Portuaria Auténoma, libres de impuestos.

Valores de Titularizacion - Titulos de Deuda
Fondo de Titularizaciéon Hencorp Valores CrediQ Cero Uno
VTHVCRE 01
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.; c¢) 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 niumero EM-0010-2018 de fecha 4 de octubre de 2018 tiene registrada la emision de Valores de Titularizacion
Hencorp Valores Alcaldia Municipal de Antiguo Cuscatlan 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 Titularizacién Hencorp Valores Alcaldia Municipal de San Salvador Cero Cuatro
VTHVAMS 04

Bajo el nimero 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 cesién 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 Titularizaciéon Hencorp Valores Alcaldia Municipal de Santa Tecla Cero Tres
VTHVAST 03

Bajo el nimero EM-0006-2019 de fecha 22 de julio de 2019 tiene registrada la emisidn de Valores de Titularizacidn
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.
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Valores de Titularizacion - Titulos de Deuda
Fondo de Titularizaciéon Hencorp Valores Alutech Cero Uno
VTHVALU 01

Bajo el nimero EM-0011-2019 de fecha 1 de noviembre de 2019 tiene registrada la emisidn de Valores de Titularizacién
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 fabricacion, compra e importacion, 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 construccién, y cualquier otro ingreso que estuviere facultada
legal o contractualmente a percibir, libres de impuestos.

Valores de Titularizacidn - Titulos de Participacion

Fondo de Titularizacion de Inmuebles Hencorp Valores Tuscania Corporate and Business Park Cero Uno
VTHVTB 01

Bajo el nUmero EM-0012-2019 de fecha 1 de noviembre de 2019 tiene registrada la emision de Valores de Titularizacion
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 Viadel 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 emision de Valores de Titularizacion
Hencorp Valores AMC 01, que puede abreviarse VTHVAMC 01 por un monto de US$ 6,270,000, respaldada por la cesion
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 Titularizacién Hencorp Valores Eco-Energy Cero Uno
VTHVECO 01

Bajo el nimero EM-0003-2020 de fecha 12 de febrero de 2020 tiene registrada la emision de Valores de Titularizacién
Hencorp Valores Eco Energy Cero Uno, que puede abreviarse VTHVECO 01por 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
porcidn de los primeros ingresos de cada mes correspondientes a una porcién 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 Titularizacion - 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 Titularizacién
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,
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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 ELEncuentro”, ubicados en La Libertad, San Miguel
y San Salvador.

Informacion Relevante de la Titularizadora

e EL 30 de diciembre de 2016, Hencorp Valores cambié su denominacion social de “HENCORP
VALORES, SOCIEDAD ANONIMA, TITULARIZADORA” a “HENCORP VALORES, LIMITADA,
TITULARIZADORA".

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 hasta US$ 77,700,000.00 esta amparada por Cesion de
derechos sobre flujos financieros futuros de una porcion de los primeros ingresos de cada mes de la
CEPA segun se establece en los articulos dos, cuatro y dieciséis de la Ley Organica de la Comision
Ejecutiva Portuaria Autonoma, tales como: a) 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 el uso de las instalaciones de la terminal de pasajeros, los derechos que
pagan las lineas aéreas por el uso de las facilidades de embarque y desembarque de pasajerosy carga,
incluyendo: pistas de despeguey aterrizaje de aeronaves, espacios comerciales y de oficina, terminal de
pasajeros, terminal de carga, areas de mantenimiento, y otros; b) Ingresos por actualizaciones y ajustes;
c) Ingresos financieros y otros; y d) Cualquier otro que determinen las leyes y reglamentos. Los montos
establecidos seran libres de cualquierimpuesto presente o que en el futuro puedan serles establecidos,
correspondiendo a la CEPA, 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 lageneracion de dichos
flujos financieros futuros, en caso aplicasen.

Mediante Escritura Plblica de Contrato de Cesion y Administracion, la CEPA cedio de manera
irrevocable y a titulo oneroso e hizo la tradicion a HENCORP VALORES, SOCIEDAD ANONIMA,
TITULARIZADORA, con cargo al FTHVCPA CERO UNO, de todos los derechos que le corresponden
legalmente sobre los flujos financieros futuros, que provengan de los primeros ingresos mensuales,
prioritariamente sobre aquellos sobre los que se ha constituidoinicialmente Orden Irrevocable de Pago,
los cuales se transferiran hasta un monto que no excedera el monto de CIENTO VEINTISEIS MILLONES
NOVECIENTOS NUEVE MIL DOLARES DE LOS ESTADOS UNIDOS DE AMERICA, que seran enterados al
FTHVCPA CEROUNO, en montos mensualesysucesivos de lacesionaenterarse por parte del Originador
a partir del dia uno de cada mes en el plazo mientras existan obligaciones a cargo del FTHVCPA CERO
UNOyafavorde losTenedores de los Valores emitidos con cargo al mismo, y se determinaran conforme
las definiciones de: MONTO AJUSTADO DE CESION DEL MES UNO AL TREINTA Y CINCO, MONTO
AJUSTADO DE CESION DEL MESTREINTAY SEIS AL OCHENTAY SEIS,MONTO AJUSTADO DE CESION DEL
MES OCHENTAY SIETE AL NOVENTAY CINCO, MONTO AJUSTADO DE CESION DEL MES NOVENTAY SEIS
AL MES NOVENTAY OCHO, MONTO AJUSTADO DE CESION DEL MES NOVENTAY NUEVE AL MES CIENTO
DIECINUEVE Y MONTO AJUSTADO DE CESION DEL MES CIENTO VEINTE AL CIENTO OCHENTA, seg(in se
definenen el Anexo 8 de este prospecto.
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Los flujos financieros futuros recibidos por Hencorp Valores S.A. Titularizadora con cargo al Fondo de
Titularizacion Hencorp Valores Comision Ejecutiva Portuaria Autonoma 01 se utilizaran para abonar
Unicamente cuando ésto haga falta la cuenta bancaria denominada Cuenta Restringida. Este respaldo i)
no debera ser menor al proximo Monto de Cesion Mensual de flujos financieros futuros del mes uno al
ochenta y seis y del mes noventa y nueve al ciento ochenta; y ii) no debera ser menor a NOVECIENTOS
SETENTAY NUEVE MIL DOLARES DE LOS ESTADOS UNIDOS DE AMERICA de los meses ochenta y siete
alnoventayocho, que serviran para el pago de capital, e intereses, comisiones y emolumentos.

Segun las proyecciones financieras realizadas, los flujos financieros futuros cedidos anualmente por la
CEPA al Fondo de Titularizacion equivalen en el peor de los casos al 15% de los Ingresos anuales totales
proyectados por la CEPA, es decir, que la CEPA tendria que experimentar una disminucion de mas del
85% de los ingresos totales percibidos actualmente para que el cumplimiento de la cesion mensual no
pueda ser sostenible.

Figueroa Jiménez & Co., S.A., Perito Valuador de activos financieros para procesos de titularizacion de
activos calificado por la Superintendencia del Sistema Financiero, determino favorablemente sobre los
activos y suvalorrazonable.

La metodologia de valuacion de los flujos financieros futuros utilizada por el perito se adjunta al
presente Prospectoenel Anexo 7.

X.INFORMACION DEL ORIGINADOR

Denominacion Social: Comision Ejecutiva Portuaria Autonoma
Sector Economico: Gobierno
Actividad Econdmica: Entidad Auténoma encargada de la administracion, explotacion,

direccion y ejecucion de las operaciones portuarias de todas las
instalaciones de los puertos de la Republica, no sujetos a régimen
especial, asi como la custodia, manejo y almacenamiento de
mercaderia de exportacion e importacion

En la década de los afios cincuenta, el creciente desarrollo econémico en El Salvador exigid la creacién de un conjunto de
instalaciones portuarias, para facilitar la exportacion de productos salvadorefios a los mercados internacionales, asi como
laimportacion de mercaderias en general.

En virtud de lo anterior, el 28 de mayo de 1952, se cre6 la Comisién Ejecutiva del Puerto de Acajutla, gracias al apoyo y
participacion del Gobierno de la Republica y de los diferentes sectores econémicos del pais. Los proyectos en marcha
alcanzaron su primera metaen 1961, con lainauguracién del Muelle "A". Su funcionamiento y administracidn fue todo un éxito
y losintercambios comerciales y la competencia econdmica siguieron en aumento, obligando a diversificar los servicios.

En virtud de la creciente demanda del trafico portuario y al propio desarrollo de la Comisién Ejecutiva del Puerto de Acajutla,
en 1965 el Gobierno decidié ampliarle sus facultades, concediéndole la administracién, explotacién y direccién de los
Ferrocarriles Nacionales de El Salvador (FENADESAL), incluido el Puerto de Cutuco; convirtiéndose de esta manera en la
actual Comisidn Ejecutiva Portuaria Auténoma (CEPA).

Ya para 1970, CEPA habilité el Muelle "B" en el Puerto de Acajutla, completando el proyecto de ampliacién en 1975, con la
inauguracion del Muelle "C". Desde entonces, cuenta con ocho atracaderos distribuidos en tres modernos muelles,
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equipados para el arribo de todo tipo de buques. Como un reconocimiento a su buenalabory como un nuevoreto, enelafo de
1976 el Gobierno de El Salvador confia a CEPA la construccidn, administracién y operacién del Aeropuerto Internacional El
Salvador, el cual inicio operaciones en el afio 1980. La edificacion estuvo a cargo de la empresa japonesa Hazama Gumi,
quedando desde entonces su operacion bajo la responsabilidad de la CEPA.

En el afio 2004, por medio del Punto 5° Sesién 42 del Consejo de Ministros, de fecha 12 de mayo de ese mismo afio, se entrega
a la CEPA la administracion y posesion de los inmuebles y dreas de terreno, que incluye instalaciones aeroportuarias y
construcciones donde opero el Aeropuerto Internacional de Ilopango, a fin de que ésta disponga de los mismos y lleve a cabo
la rehabilitacién de dicho aeropuerto.

En la actualidad, la Comision ha dado por recibido la construccion del mas grande y moderno puerto de la regidn, el Puerto de
La Unién Centroamericana, cuya obra se empez6 a edificar en abril del 2004 y finaliz6 el 29 de diciembre de 2008.

JUNTA DIRECTIVA 2018-2021

Funcionario Cargo
FEDERICO ANLIKER Presidente
SAUL ANTONIO CASTELAR Director Propietario
JOSE ALEJANDRO ZELAYA Director Propietario
FRANCISCO JOSE SOL Director Propietario
MANUEL FABIO CALDERON Director Propietario
RICARDO ANTONIO BALLESTEROS Director Propietario
DALILA MARISOL SORIANO Directora Propietaria
ALVARO ERNESTO O'BYRNE Director Suplente
MAURICIO ALBERTO SOLORZANO Director Suplente
YANCI YANET SALMERON Directora Suplente
EXON OSWALDO ASCENCIO Director Suplente
MARVIN ALEXIS QUIJADA Director Suplente

No existe relacion relevante de propiedad o comercial entre la CEPA y otros participantes del proceso
del presente proceso de Titularizacion, con excepcion de las generadas por el FTHVCPA 01y el FTHVCPA
02.

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
RIESGO DE MORA
Este riesgo esta asociado a una posible disminucion en el pago de los servicios que presta la CEPA.
Este riesgo se refiere a cualquier evento que redunde en una disminucion en los ingresos de la
institucion.

RIESGO REGULATORIO

24



La CEPA es una entidad regida por las leyes de El Salvador, en especifico por la Ley Organica de la
Comision Ejecutiva Portuaria Autonoma. Cambios regulatorios podrian ocasionar un impacto en la
generacion o transferencia de los flujos financieros futuros desde la CEPA hacia el Fondo de
Titularizacion, afectando asi la liquidez y solvencia del Fondo de Titularizacion.

RIESGO ESTRATEGICO

La CEPA 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 la tasa 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 o0 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 esta tasa de 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 plazoy
clasificacion de riesgo un momento determinado puedan ser mas competitivas que las de los valores
de lapresente emision. En casode un aumento de lastasas deinterés, elriesgo 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.

RIESGOS DE LA SOCIEDAD ADMINISTRADORA DE LA EMISION

Riesgo de mercado:
Este riesgo estarelacionado 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
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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
depdsitos 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 Cesion y 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 por el Consejo Directivo de la Superintendencia del Sistema Financiero, por medio
de resolucion RSTE-01/2007 de fecha 28 de noviembre del 2007.

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 Elactivo 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.
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e Evitar contingencias por accion “oblicua pauliana,” accion 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 unavez 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.

Encaso de presentarse circunstancias economicasyfinancieras que ponganenriesgo 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 el acuerdo 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.

B) Redencion Anticipada por determinacion del emisor:

Transcurridos sesenta meses después de la primera 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 mas un cuatro punto quince por ciento, segun aparezca anotado
electronicamente 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, deberd informar al Representante de Tenedores,
alaSuperintendenciadel Sistema Financiero,alaBolsade ValoresyalaCentralde Depdsito de Valores,
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S.A.de C.V. con quince dias de anticipacion. La redencion debera ser acordada Unicamente por la Junta
Directivade HENCORP Valores, S.A,, Titularizadora, debiendo realizarse por medio de transacciones en
la Bolsa de Valores.

CorresponderaalaTitularizadora decidir siexisten las condiciones paraunaredencion anticipada de los
valores, para la 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, la
Titularizadora, actuando en su calidad de administradora del Fondo de Titularizacion, hara efectivo el
pago segun los términos y condiciones de los valores emitidos. En caso de realizarse la redencion
anticipada, ya sea parcial o totalmente, los Tenedores de Valores, recibiran el saldo insoluto de capital
de los valores emitidos mas un cuatro punto quince por ciento y los intereses acumulados a la fecha
fijadaparaelpago.Transcurrido este plazoysihubiesenvalores redimidos no pagados, laTitularizadora
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 deposito judicial a favor de la persona que acredite
titularidad legitima mediante certificacion emitida por CEDEVAL, S.A.de C.V.

XII1. ADMINISTRACION DE LOS ACTIVOS TITULARIZADOS

En virtud del Contrato de Administracion, Hencorp Valores, S.A. Titularizadora entrega en
administracion a la CEPA, 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 CEPA 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) FACULTADES DE LA CEPA: En virtud del contrato de Cesion y Administracion, la CEPA o quien éste
designe, tendra la facultad de cobrar y percibir por cuenta de la Titularizadora en su calidad de
administradora del Fondo de Titularizacion, los flujos financieros futuros de una porcion de los primeros
ingresos de cada mes de la CEPA segun se establece en los articulos dos, cuatro y dieciséis de la Ley
Organica de la Comision Ejecutiva Portuaria Autonoma segun se establece en los articulos dos, cuatroy
dieciséis de la Ley Organica de la Comision Ejecutiva Portuaria Auténoma, tales como: a) 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 el uso de las instalaciones de la terminal
de pasajeros, los derechos que pagan las lineas aéreas por el uso de las facilidades de embarque y
desembarque de pasajerosy carga, incluyendo: pistas de despegue y aterrizaje de aeronaves, espacios
comerciales y de oficina, terminal de pasajeros, terminal de carga, areas de mantenimiento, y otros; b)
Ingresos por actualizaciones y ajustes; c) Ingresos financieros y otros; y d) Cualquier otro que
determinen las leyes y reglamentos, hasta un monto determinado por la férmula CESION TOTAL
AJUSTADA A ENTERAR POR PARTE DEL ORIGINADOR. Los montos mensuales y sucesivos de la cesion
a enterarse por parte del Originador a partir del dia uno de cada mes, sera de hasta los montos que
correspondan a MONTO AJUSTADO DE CESION DEL MES UNO AL TREINTAY CINCO, MONTO AJUSTADO
DE CESION DEL MES TREINTA Y SEIS AL OCHENTA Y SEIS, MONTO AJUSTADO DE CESION DEL MES
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OCHENTAY SIETE AL NOVENTA Y CINCO, MONTO AJUSTADO DE CESION DEL MES NOVENTA'Y SEIS AL
MES NOVENTA Y OCHO, MONTO AJUSTADO DE CESION DEL MES NOVENTA Y NUEVE AL MES CIENTO
DIECINUEVE Y MONTO AJUSTADO DE CESION DEL MES CIENTO VEINTE AL CIENTO OCHENTA, seglin se
definen en el Anexo 8 de este prospecto.

Los montos establecidos seran libres de cualquier impuesto presente o que en el futuro puedan serles
establecidos, correspondiendo a la CEPA, el pago a la administracion tributaria o a la entidad
competente detodo tipo deimpuestos, tasas, contribuciones especiales o tributos en general, que cause
la generacion de dichos flujos financieros futuros.

B) OBLIGACIONES DE LA CEPA: La CEPA se obliga a: 1) Cobrar y percibir por cuenta de la Titularizadora
los flujos financieros futuros provenientes de los flujos financieros antes relacionados, en la cuantiay
forma antes establecida; 2) Poner a disposicion de la Titularizadora todas las cantidades de dinero que
cobre y perciba de conformidad al literal anterior, a mas tardar el dia habil proximo 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 y en torno a las actividades, cambios, situacion legal o financiera de la CEPA. Esta informacion
debera proporcionarse en un plazo no mayor a quince 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 FTHVCPA CERO UNO y a la
Superintendencia del Sistema Financiero, de cualquier hecho relevante que afecte o pueda afectar
negativamente los flujos financieros futuros cedidos ; 5) Proporcionar cualquier clase de informacion
que le sea solicitada por la Superintendencia del Sistema Financiero cuando ésta actle de conformidad
con sus facultades legales y especialmente con la facultad establecida en el Articulo treintay dos de la
Ley de Supervisiony 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 FTHVCPA CERO UNO, cuyo objeto sea exclusivamente el de verificar la situacion de los flujos
financieros futuros cedidos, asi como los mecanismos y procedimientos utilizados para su recaudacion,
cobro, percepcion y 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,
deberaenteraralaTitularizadora, como administradoradel FTHVCPA CERO UNO, todos los ingresos que
recibala CEPA, hastaporelmonto que se define segtin laformula CESIONTOTAL AJUSTADAAENTERAR
POR EL ORIGINADOR, del anexo 8 de este prospecto, segun se establece en los articulos dos, cuatroy
dieciséis de la Ley Organica de la Comision Ejecutiva Portuaria Autonoma, tales como tales como: a)
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 el uso de las instalaciones
de la terminal de pasajeros, los derechos de uso de las facilidades de embarque y desembarque de
pasajerosy carga, incluyendo: pistas de despegue y aterrizaje de aeronaves, espacios comercialesy de
oficina, terminal de pasajeros, terminal de carga, areas de mantenimiento, etc.; b) Ingresos por
actualizacionesy ajustes; c) Ingresos financieros y otros; y d) Cualquier otro que determinen las leyes y
reglamentos, 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. Los montos establecidos seran libres de cualquier impuesto
que en el futuro puedan serles aplicables, correspondiendo a la CEPA, 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)
La CEPA se obliga de forma irrevocable a firmar y mantener vigentes y validas la o las Ordenes
Irrevocables de Pago, mientras no se haya liquidado el capital e intereses de la emision del FTHVCPA
CERO UNO; y 9) Ejecutar los cambios en los mecanismos y procedimientos utilizados para la
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recaudacion, cobro, percepcion y entrega de los flujos financieros futuros cedidos, en la forma y plazos
que le recomiende laTitularizadora, para hacerlos acordes a las condiciones de los contratos.

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

No existe relacion relevante de propiedad o comercial entre la CEPA y otros participantes del proceso
del presente proceso de Titularizacion, con excepcion de las generadas por el FTHVCPA 01y el FTHVCPA
02.

- Administracion de Activos Titularizados: CEPA .

- Direccion: Boulevar de los Héroes, Colonia Miramonte, Centro Comercial Metrocentro, Edificio
Torre Robre, San Salvador.

- Teléfono de contacto: 2537-1300.

- Sitio web: cepa.gob.sv

C) FACULTADES DE LATITULARIZADORA:

Hencorp Valores, Ltda. Titularizadora: estara facultada para verificar periddicamente los mecanismosy
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
porcion de los primeros ingresos percibidos por la CEPA. 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 CEPA a través de sus colectores quienes por medio de
Ordenes Irrevocables de Pago trasladaran a las cuentas los montos correspondientes al Fondo de Titularizacion
Hencorp Valores Comision Ejecutiva Portuaria Autonoma 01. Por lo tanto, dada la naturaleza de los activos, no
seran depositados nicustodiados por sociedad especializada en depdsito y custodia.

Orden Irrevocable de Pago (OIP): Como respaldo operativo de la emision, la CEPA por medio del Contrato de
Cesion de Flujos Financieros Futuros se compromete a transferir la cesion de pagos a través de girar la o las
Ordenes Irrevocables de Pago (“OIP”) a quien haga la funcion de colecturia de derechos de embarque de CEPAy
pago de los derechos por el uso, operacion y ocupacion de las facilidades y servicios del aeropuerto, que sea
designado para este propdsito, siendo inicialmente girada a las siguientes empresas que prestan el servicio de
transporte aéreo de pasajeros en el Aeropuerto Internacional El Salvador: TACA International Airlines, S.A,,
American Airlines, Inc., Continental Airlines, Inc. y Lineas Aéreas Costarricenses, S.A.; estas OIP seran
mantenidas validas y vigentes mientras no se haya liquidado el capital e intereses de la emision del FTHVCPA
CEROUNOYyque seraejecutadadirectamente por quienes hagan la funcion de colecturia de la CEPA. Sin embargo,
esta condicion no limita la responsabilidad de la CEPA de trasladar directamente el total de la cesion establecida
en el Contrato de Cesion al FTHVCPA CERO UNO. Una vez la linea aérea haya cumplido con dicha obligacin, los
fondos remanentes serantrasladados a la cuenta operativa de la CEPA.
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No existe relacion relevante de propiedad o comercial entre la CEDEVAL vy otros participantes del
proceso del presente proceso de Titularizacion, con excepcion de las generadas por el FTHVCPA 01y el
FTHVCPA 02.

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” segln 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 plazo inicial de un afio. 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 30 de abril de 2020 es “AAA” segln 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. La clasificacion de riesgo “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
economiadentro de una escalade 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.

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: Bolsabajo 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-45/2012 de fecha 29 de Noviembre de 2012, ha nhombrado a

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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Sysvalores, S.A. de C.V. - Casa de Corredores de Bolsa como
Representante de los Tenedores del FTHVCPA 01.

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

El Representante de los Tenedores de Valores de Titularizacion debera enviar a la Bolsa de Valores
respectiva y 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 convocatoriade la Juntade 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 emision, 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.

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 vy,
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 gravamenes, prohibiciones o embargos o por no estar debidamente aportados o no
haberse otorgado los aportes adicionales pactados;

2. Comunicacioninformando elincumplimiento por parte del emisor de sus obligaciones paracon
los Tenedores de los Valores de Titularizacion o surepresentante, contempladas en el contrato
de titularizacion.

3.Enlos casos en que 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 respectivay 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
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relevante. En el caso de la remision a la Superintendencia del Sistema Financiero, debera
realizarse através de la siguiente direccion electrénica 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 electronica.

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

A. 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 este contrato, el pago de los valores que se hayan emitido con cargo al FTHVCPA CERO
UNO, e ingresarlos al FTHVCPA CERO UNO, mientras no se haya otorgado la Certificacion de
haberse integrado el Fondo;

b) Entregar ala Sociedad Titularizadoralos recursos producto del pago de los valores que se hayan
emitido con cargo al FTHVCPA CERO UNO, después de haberse integrado totalmente el FTHVCPA
CEROUNQO, con el objeto de que los recursos en referencia sean ingresados al mencionado Fondo;
c) Fiscalizar ala Sociedad Titularizadora, en los actos que realice respecto al FTHVCPA CERO UNO;
d) Convocar y presidir la Junta General de Tenedores de Valores emitidos con cargo al FTHVCPA
CEROUNOYy ejecutar sus decisiones;

e) Recibir y requerir informacion procedente de los custodios contratados por la Sociedad
Titularizadora para custodiar los activos del FTHVCPA CERO UNO, de los movimientos producidos
en las cuentas del FTHVCPA CERO UNDO, tales como: ingresos y egresos de activos, pagos de cupon,
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 FTHVCPA CERO UNO,
por este medio faculta expresamente al Representante de los Tenedores para que mientras tanto,
no se 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 uUltimo pueda cobrar y percibir el
pago por lo valores emitidos con cargo al FTHVCPA CERO UNO, aperture a mas tardar un dia habil
a contar de esta fecha un depdsito a la vista en un banco autorizado por la Superintendencia del
Sistema Financiero para realizar operaciones pasivas en el pais, a nombre del FTHVCPA CERO
UNGO, con lafinalidad 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 FTHVCPA CERO UNGO;

g) Verificar el cumplimiento en el uso del destino de los recursos por parte del originador, para lo
cual debera emitir las constancias correspondiente; y

h) Cualquier otra facultad que le confiera la ley, la normativa aplicable y el presente contrato.

ElRepresentante de los Tenedores de Valores tendra las obligaciones siguientes:
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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 desempeio 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 peridodicayoportunamente 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. Verificar el cumplimiento en el uso del destino de los recursos por parte del originador, paralo
cual debera emitir las constancias correspondiente anexando el respaldo documental
necesario.

8.0tras que sefale 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 actuar en 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
Titularizadora, nombrandose al Representante de los Tenedores de Valores sustituto y al suplente.
Asimismo, se acordaran las acciones correspondientes en contra del Representante de Tenedores de
Valores que incumplio sus obligaciones.

Actualmente, SYSVALORES, S.A.de C.V.- Casade Corredores de Bolsafunge como representante 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 Pirdmide 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 COMISION EJECUTIVA PORTUARIA AUTONOMA CERO UNO; (ix) Fondo de
Titularizacion Hencorp Valores Comision Ejecutiva Portuaria Autonoma 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 SantaTecla 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.
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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 FTHVCPA 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;
tal como los contratos de servicios, losinformes de valuacion, losinformes de supervisiony los reportes
del auditor externo. Asi mismo, 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 lainformacion 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 por la Ley,
o cuando no se hayan cumplido los requisitos de su convocatoriay celebracion.

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 ensu caso, 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:
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http://www.hencorpvalores.com.sv/descargas.html. El Representante de los Tenedores se encargara
de distribuirla por via electrénica 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 CEPA pague alguntipo deimpuestos deberan ser cedidos a Hencorp 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.

Sidespuésde 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 CEPA. 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
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
COLOCACIQN EN MERCADO PRIMARIO (CASA COLOCADORA) \ 0.10000% Sobre el monto colocado
COLOCACION EN MERCADO PRIMARIO (BOLSA DE VALORES) \ 0.12500% Sobre el monto negociado

36



COMISION DE CUSTODIA DE DOCUMENTOS (CEDEVAL)? 0.00140% Sobre el valorde 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 0.60000% Sobre el monto colocado

COMISION POR ADMINISTRACION 0.50000% Sobre el saldo de la emisidn

COMISION POR SOBREPRECIO DE LA EMISION 20.0000% CD:ll:‘c"aZ';eprecw ERER

REGISTRO EN EL REGISTRO PUBLICO BURSATIL® 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 $ 6,000

SERVICIOS LEGALES $ 16,000

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?

CLASIFICACIONES DE RIESGO8 $30,500.00
RENOVACION INSCRIPCION BVES $ 575.00
AUDITOR EXTERNO $ 4,000.00
REPRESENTANTE DE LOS TENEDORES DE VALORES $ 12,000.00
PUBLICACIONES $ 5,000.00
PERITO VALUADOR $ 15,000.00

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 electrodnico: 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 Financiero y Corte de Cuentas. Autorizada a
ejercer la auditoria externa bajo el nimero 2503. Direccion: 3a. Calle Poniente No. 3655, Colonia Escaldn, San
Salvador.

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.
8 Ademas de este costo se debera cubrir los gastos de transporte y viaticos de los analistas cuando aplique.
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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.

Peritaje y Revision de Flujos Financieros Futuros: Figueroa Jiménez & Co., S.A.. ha sido calificado como Perito
Valuador de activos financieros para procesos de titularizacion de activos. Direccion: Avenida Olimpica 3324, San
Salvador, San Salvador.

Teléfono de contacto: 2298-5757. https:// https://www.bdo.com.sv/

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 Electrdnico: kmontoya@ratingspcr.com

Teléfono de contacto: 2266-9471

Global Venture S.A. de C.V., Clasificadora de Riesgo. Direccion: Calle La Jacaranda Pje. 8, #3 Urbanizacion
Maquilishuat, San Salvador.

Persona de contacto: Rafael Antonio Parada

Correo Electronico: global.venture@cyt.net

Teléfono de contacto: 2263-3584. Sitio web: http://www.globalventureratings.com/inicio.html

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 electrdnico: jmoreno@cedeval.com

Teléfono de contacto: 2212-6400

Asesores Legales: VERUM, S.A. de C.V. Direccion: 32 Calle Poniente entre la 71y 69 Avenida Norte, No. 3689, Col.
Escalon, San Salvador.

Persona de contacto: Maria Martha Delgado Molina

Correo electréonico: mdelgado@verum.com Teléfono de contacto: 2245-4200
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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.
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Global
Venture
S.:’A.. d’E Cc v.

Clasificadora de Riesgo

Fondo de Titularizacién
Hencorp Valores

Comision Ejecutiva
Portuaria Autébnoma CEPA
Cero Uno

Informe de Clasificacion al
31 de Diciembre de 2019

Abril 2020



Fondo de Titularizacién Hencorp Valores
Comision Ejecutiva Portuaria Autébnoma CEPA Uno

Clasificacion

AL 31 bpEe DiciemBre 2019

RATING RATING

ANTERIOR AcCTUAL

Emisién VTHVCPAO1 AAA AAA
Perspectiva Estable Negativa

Fecha de reunién del Consejo 30 Abril 2020
de Clasificacion

Reunién Ordinaria

1 Ratings

2 Basts DE CLASIFICACION Analistas :

Rafael Antonio Parada M.
Miriam Martinez de Parada
Siomara Brizuela Quezada
1A1 A F Rafael Parada E—

3 ANALISIS FINANCIERO

Descripcion de la Categoria

AAA:
Corresponde a aquellos instrumentos en que sus emisores cuentan con la mds 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 CALLE LA JACARANDA PAsAJE 8
pertenece o en la economia. #3 URBANIZACION MAQUILISHUAT
El si%ir.lo “4 ind.ica una tendencia Tsc.endente hecllcia la categgria de glasiﬁ;acién SAN SALVADOR
inmediata superior, mientras que el signo “-” indica una tendencia descendente

P e e TeL: 2263-3584

hacia la categoria de clasificacion inmediata inferior
GLOBAL.VENTURE@CYT.NET

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 comprendi6 los estados financieros auditados

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 1.A CLASIFICACION

| rating asignado de es de AAA perspectiva negativa

E

tiene su base en los siguientes aspectos: perspectiva de la resis-

a los valores de titularizacién emitidos por Hencorp

Valores, S.A. Titularizadora (Hencorp) a través de la
Comision Ejecutiva Portuaria  Auténoma CEPA 01,

tencia al riesgo  buena y el grado de la resistencia al riesgo bueno.
A pesar del impacto global sin precedentes de COVID-19, en este
entorno dificil, de cudn resistente sera el desempefio comercial
y financiero durante estos tiempos dificiles, 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 porcion de los primeros ingresos (el importante monto
percibido de Cepa y de Cesion 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
dela deuda segun estimaciones y escenarios considerados, el apoyo
ultimo del estado, posicion de monopolio, la estructura de ingresos
del Aeropuerto Internacional AIES y del Puerto de Acajutla, el
nivel de ingresos totales, el nivel de endeudamiento de estos dos
Antecedentes
Con Fecha 28 de mayo de 1952 se cred la Comision Ejecutiva del Puerto
de Acajutla CEPA, con el objeto de planificar y ejecutar la construccion
del Puerto en la costa de Acajutla, encargandole, una vez concluida la
construccion del puerto, de la direccion de las operaciones y adminis-~
tracion de todas las instalaciones portuarias de dicho lugar.
Se realizd en 1956 la primera emision por ¢18.7 Millones a 20 anos ,
ese aflo se puso en circulacion ¢7.2 Millones, en 1957 ¢6.2 millones y
en 1958 ¢3.4 millones. La segunda emision fue en 1960 por ¢12.5 a 20
anos Yy la tercera emision en 1964 fue por ¢3 millones a 10 afos.
Posteriormente por decretos legislativos en fecha 6 y 14 de noviembre
y 4 de diciembre de 1963 se autoriza a celebrar un contrato en virtud
del cual se confia a CEPA la direccidn, ejecucion y administracion del
muelle del puerto de La Libertad.  Es necesario una administracion
eficiente de los servicios portuariosy actividades complementarias para
los cual es conveniente reestructurar a la Comision Ejecutiva del puerto
de Acajutla, otorgandole las funciones y atribuciones que le convierten
en una empresa del estado, capaz de dirigir y administrar los puertos de
Acajutla y de La Libertad, asi como ferrocarriles de El Salvador, como
unidad econdmica y técnica a efecto de disminuir los costos de produc-
cion de sus servicios y lograr la combinacion tarifaria de los servicios
portuarios y los de los transportes.  Se llamara comision Ejecutiva Por-
tuaria Autonoma CEPA, es una institucion de derecho publico con ca-~
racter autébnomo que tendrd a su cargo la administracion, explotacion,
direccion y ejecucion de las operaciones portuarias de todas las instala-~
ciones de los puertos de la Republica, no sujetas a régimen especial, asi
como la custodia, manejo y almacenamiento de mercaderia de exporta-~
cién e importacion. También administrard, explotara y dirigird todo

el sistema ferroviario de propiedad nacional. ~Ademads debera planear
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core business, el nivel patrimonial, la estabilidad econémico-
financiera durante su existencia de CEPA. I.a titularizacion se
encuentra respaldada por la cesion que el originador de los flujos
de CEPA, realizara durante todo el plazo de la emision, es decir
todos los derechos de Cesion Irrevocable a Titulo Oneroso de
Derechos sobre Flujos Financieros Futuros. El rating tiene su
base en la tendencia histérica de los ingresos totales y los ingre-
sos del Aeropuerto Internacional y del Puerto de Acajutla como
fuente de recursos, la importancia de los ingresos generados a
través de la estructura de CEPA vy la capacidad organizacional
y operativa para manejar el Puerto de Acajutla y el Aeropuerto
Internacional, el comportamiento econémico-financiero y en
las variables claves de CEPA, la estructura de capitales propios,
el comportamiento de los ingresos de las propias fuentes, la
tendencia del endeudamiento y su historia. CEPA ha tenido una
situacién de crecimiento delos ingresos en los ultimos 20 afios;
las perspectivas en el manejo de los factores claves de éxito y
de las variables econémicas - financieras en una organizacion de
alta confiabilidad (certificada en sus operaciones). I.a mejora de

la estructura de capital le permitird enfrentar mejor la coyun-

y ejecutar por si o por medio de contratista la construccion de nuevas
instalaciones y todas las obras necesarias para la ampliaciéon y mejo-
ramiento de las instalaciones portuarias, acroportuarias y ferroviarias
existentes ; y el control y direccion de los servicios de apoyo a la na-~
vegacion aérea. Para el 31 de diciembre de 1964 los activos de CEPA
eran ¢41.3 millones y el activo fijo era ¢31.93 millones, el pasivo a
largo plazo era ¢33.1 millones y el patrimonio ¢5.1 millones

En 1965 se inicia la ampliacion con un muelle adicional, el costo de
la ampliacion se estimaba en unos ¢ 15 millones, y su financiamiento
se hizo con bonos para lo local y crédito extranjero para el material
y equipo importado.

Con fecha 16 de mayo de 1974 se le da facultades a CEPA para la eje-
cucion, construccion, administracion y operacion del proyecto del
Aeropuerto Internacional de El Salvador.

El 12 de mayo del afio 2004, se entrega a CEPA la administracion y
posesion de los inmuebles y dreas de terreno, que incluye instalaciones
aeroportuarias y construcciones donde oper¢ el Aeropuerto Interna-
cional de Ilopango, a fin de que ésta disponga de los mismos y lleve a
cabo la rehabilitacion de dicho aeropuerto.

De abril del 2004 al 29 de diciembre de 2008, la Comision realizo la
construccion del mas grande y moderno puerto de la region, el Puerto
de La Unidn Centroamericana. Los fondos de contrapartida entre el
2008 al 2010 fueron un total de $107.5 millones. ~ Gran parte de
estos fondos se obtuvieron mediante una linea rotativa a corto plazo
con el BCIE hasta por el monto de $39.0 Millones.
CEPA tiene competencia sobre el Puerto de Acajutla, Puerto de la
Uniodn, Aeropuerto Internacional El Salvador AIES, Aeropuerto de Ilo-~
pango AILO, Servicios de apoyo a la navegacion Aérea y Ferrocarriles

Nacionales de El Salvador FENADESAL.
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En la década del 50 se movilizd en Acajutla un promedio anual de 40,000
toneladas, en 1961,1962, 1963 y 1964 fue 40,000 toneladas,
toneladas, 195,000 toneladas y cerca 300,000 toneladas respectivamente,
Con la ampliacién de 1965 la capacidad instalada es para 1 millon de tone-~
ladas, actualmente es de 5 millones de toneladas métricas.

La empresa cuenta a diciembre del 2013 con un total de 932 personal.
Durante el 2011, 2012, 2013, 2014, 2015, 2016, 2017,2018, 2019 el

Aeropuerto Internacional movilizé un total de 2.0, 2.1, 2.35, 2.43, 2.71 ,

tura de depresion y crisis que se desarrolla
en el pafs, pero sobre todo las secuelas en
las condiciones econémicas - financieras por
el aumento del endeudamiento y los déficit
de caja que se ha tenido desde el 2009 por
el puerto de la Unién y sus necesidades de
financiamiento y autofinanciamiento.

La gestion de la exposicion al riesgo  sera
clave sobre todo por el impacto que la depre-
sion tendrd en los ingresos venta de bienes y
servicios. CEPA cuenta con un fuerte indice
patrimonial en el largo plazo, con un buen
nivel de patrimonio ajustado a riesgo, que sera
clave para el escenario de riesgo de severo
a moderado que se tendra. Otros factores
que han determinado esta clasificacion la
excepcionanalidad de la crisis covid 19 , y
el crecimiento del enfoque de la estructura
de ingresos mas amplia y diversa. Posee
fortalezas de estabilidad que le permiten que
los ingresos tenga una diversificacion de
riesgo, por la fragmentacion de los usuarios
del Aeropuerto y el Puerto de acajutla.

El mapa de riesgos tiene tres categorfas: los
riesgos previsibles que surgen dentro de las
operaciones, los riesgos estratégicos y los
riesgos externos. Los riesgos estratégicos, las
amenazas que forman esta categoria -es decir,
se tiene una cantidad de eventos y tendencias
externas que pueden impactar la trayectoria
de crecimiento y el valor de la institucion.
Voluntariamente acepta el nivel riesgo me-
dio con el fin de implementar su estrategia
de mercado meta con su infraestructura,
por los core business clave que tiene. Esta
estrategia con altas expectativas de servicio
a estos core business en general obliga a
CEPA a asumir riesgos significativos por su
cartera de activos estratégicos e inversiones
realizadas y la gestion de esos riesgos es un
factor clave en el nivel de captura de ingresos
y resultados potenciales.

En el riesgo estratégico tiene un peso
importante la industria /sector del, los
competidores y  la recesién de este mer-
cado (condiciones de este sector y de su

demanda). En cuanto riesgo relevante se
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165,000

tiene la reduccién del crecimiento de la
industria, volatilidad mediana en el ciclo
de negocio. La industria ha pasado por
una contraccién importante, conllevan-
do a montos mayores de inversion en la
region en infraestructura que agudiza la
competencia y la situacién econémica-
financiera futura de la institucion.

Estos riesgos estratégicos que pueden
irrumpir e incluso afectar el negocio,
son de nivel medianos para el caso de
CEPA. Esta adaptandose a anticipar y
manejar estas amenazas sistematicamente
(perfilando mejor el sistema de negocio y
su modelo de beneficio) y en el proceso,
convertir algunas de ellas en oportunida-
des de mejora, la cuantificacion de sus
riesgos de mercado son medianos; por ser
una empresa prociclica ; tiene un nivel de
riesgos alto tanto en el acropuerto como
en los puertos.

En cuanto los riesgos externos, incontro-
lable, algunos riesgos surgen de aconte-
cimientos externos a CEPA y estdn mads
alla de su influencia o control. Los riesgos
e incertidumbres incluyen, entre otros:
el efecto de la pandemia COVID-19 en
el negocio, los resultados de las opera-
ciones, la situacién financiera; el efecto
de las condiciones econémicas globales,
regionales y nacionales en el negocio de
la Compaiifa, incluidos los efectos en
las decisiones de compra y pago de los
consumidores y las empresas Las fuentes
de estos riesgos incluyen tipo de cambio
del yen, desastres naturales, eventos
politicos y los principales cambios ma-
croeconémicos. Los préoximos dos afios
porel efecto del cambio de gobierno la
polarizacion politica, Deadlock ( asam-
blea legislativa paralizadas /estancada y
crispada que no se ponen de acuerdo, el
deteriorado ambiente politico continta
erosionando a El Salvador, la causa de la
crisis la incapacidad y la falta de voluntad
allegar a acuerdos en la Asamblea Legis-
lativa), la crisis fiscal, el ajuste estructural

y la crisis nacional seran de crecimiento

2.97 ,3.14 , 3.39 millones y 3.72 millones de pasajeros, un incremento
para el 2011 del 2% con relacion al 2010. Durante el 2011, 2012,
2013, 2014, 2015, 2016, 2017, 2018, 2019 el Puerto de Acajutla mo-
vilizo 4.14 , 3.95, 4.113, 4.256, 4.610, 4.7 , 4.82 , 5.43 millones de
toneladas métricas, un 16.4 % de incremento con el 2010, en cuanto
contenedores se tuvo 160 mil TEUs , 159 mil TEUs, 179 mil TEUs, 178
mil TEUs, 189 mil TEUs y 202.1 mil TEUs, 209.9 mil TEUs, 230.0 mil
TEUs, 257.3 mil TEUs, para el periodo 2012 - 2019

negativo del mercado potencial. El Ries-
go 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 Deadlock y de liquidez del
gobierno: instituciones, alcaldias, etc . ).
La estructura organizacional es funcional
diversificada con alto nivel de resilient,
enorme capacidad operativa (por produc-
to, poco integradas, centralizada, tenden-
cia hacia la configuracién maquinal, sin
sistema de control y planificacion inte-
grado), 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. L.a Gerencia intermedia debe
ir hacia la formalizacién y estandariza-
cién de comportamiento. Subsistemas
técnicos en desarrollo con modelos de
contingencia. Con valores de efectividad
hacia el modelo de metas, hacia el con-
trol de la estructura y el enfoque externo.
Mediante la incorporacion de estindares
de gobernanza, CEPA 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 organiza-
ciény buscar segmentos como fuentes
de crecimiento sostenible.

El tamafo y tipo de clientes y el pricing
es un factor importante que mejora la
habilidad de CEPA para diversificar el
riesgo y eliminar la vulnerabilidad.

Los afios proximos podtian ser de buenas
oportunidades de mejora de la estructura
de ingresos para CEPA por el nuevo
escenario econémico y politico que
vivira el pafs a partir de Fomilenio II y
por la reactivacion de los Estados Unidos
El rating asignado tiene su base en los
niveles de los indicadores de actuacion
de las variables claves: la Gestién de ope-

raciones historica, el indice de aumento
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de patrimonio y de ingresos de las lineas cash cows, la adecuacion
de CEPA en términos de riesgo tanto en escenarios severos como

en escenarios adversos.
ANALISIS PROSPECTIVO

El entorno y la coyuntura que se perfila para los proximos afios por
impacto global sin precedentes de COVID-19, ¢l entorno y la crisis
del coronavirus, un mes en shutdown , un profit warning generalizado,
afectara en gran medida el crecimiento econémico del pafs, el cual
continua en crisis y entrara en una depresion corta y severa, una caida
rapida y una recuperacion a partir de septiembre., con un ultimo tri-
mestre en recuperacion . Con el shocks econémico de la crisis de salud

que se extiende por todo el mundo. El confinamiento necesario para
contener el coronavirus esta provocando una contracciéon economica
varias veces mas profunda que la Gran Recesion.

Con el creciente reconocimiento de que es mas probable una recupe-
raci6én en forma de U . También tendran que tomarse mads en serio el
riesgo de una L o incluso una I, es decir, un mercado que permanece
plano o en caida libre durante algin tiempo, si las dislocaciones fi-
nancieras severas terminan agravando los problemas de la economia

global. La pandemia no es un shock de demanda negativo (consumo,
gasto de capital, exportaciones ) 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 parangon, es como un shutdown
de la actividad econémica. Se avecina un segundo trimestre con la
economia en punto muerto. Las estimaciones 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 sema-
nas, entonces se estan esfumando dos puntos de PIB al mes. Nues-
tros datos van estar correlacionados con los de Estados Unidos,
con el debido rezago. La idea de que esta es una crisis transitotia;
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.

Desde la ultima semana de marzo, el coronavirus ya se mide en
ndmeros. La produccién industrial —una métrica fundamental 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 para China..

Un punto clave cuando pase la emergencia sanitaria es reflotar el
empleo, esto desencadenatia un circulo virtuoso que devolveria el
equilibro al mercado, ya que permitirfa aumentar a la vez la oferta y
los ingresos familiares que desembocan en el consumo, es decir, la
demanda.

Este ultimo punto, el consumo, es un nudo. Ahora que los focos
mas peligrosos del coronavirus se han desplazado a Europa y
Estados Unidos. La Gran Depresion es el modelo mas proximo a
lo que sucedera en los proximos meses, mas que la crisis financiera

Slobal
Venture
S.A. de C.V.

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 tér-
minos 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 bo-

tén de shutdown, luego presiona el botén de inicio y la maqui-
na comienza a funcionar nuevamente. Pero ninguna economia
sale ilesa de un congelamiento trimestral e inquieta que mu-
chos 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 sanitatia, el primero que salga se recuperara mejor.
Pero eso depende también de que los paquetes de rescate

y resulten efectivos, no es algo seguro. En el tipico shocks
econoémicos, 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 dute esto, es mas probable que haya destruccién
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 estd en cami-
no de disminuir en un 40 por ciento este afio, segin la Confe-
rencia de las Naciones Unidas sobre Comercio y Desarrollo.
Esto amenaza con dafios duraderos a las redes de producciéon
global y las cadenas de suministro.

Para nuestro pais es clave el proponer una moratoria del pago
de deudas por periodos que ayuden a normalizar la situacion.
Cuanto mas dure la crisis, sanitaria mayor sera el dafio econé-
mico y social.

Es probable que la mayoria de las economias tarden de dos

a tres aflos en volver a sus niveles de produccion 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 trillones
de deuda, segin un informe publicado por el organismo 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 gram——
temor de los paises en desarrollo es que los shocks econémi-
cos realmente han afectado a la mayoria de ellos antes de que
los shocks de salud realmente hayan comenzado a golpear.

En esos momentos, el famoso mercado puede ser un obsta-
culo. Esta pandemia no habrfa sido igual sin la destrucciéon 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 vy,
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 banca-
rio.

Las expectativas de CEPA con respecto al impacto de la pan-
demia COVID-19; ingresos, margen bruto, gastos operativos,
otros ingresos / (gastos) y tasa impositiva; y planes. Implican
riesgos e incertidumbres, y los resultados reales pueden diferir
materialmente de cualquier resultado futuro expresado o impli-
cito Los riesgos e incertidumbres incluyen, entre otros: el efec-
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to de la pandemia COVID-19 en el negocio de la Compania,
los resultados de las operaciones, la situacién financiera ; el
efecto de las condiciones econémicas globales y regionales en
el negocio de la Compafifa, incluidos los efectos en las de-
cisiones de compra de los consumidores y las empresas. Se
cifran entre el 2% y el 3% la caida del PIB por cada mes de
confinamiento. Pero la unica forma de recuperar la econo-
mia es controlando el virus :hay una realidad sanitaria.. Todo
el mundo quiere saber cuando acabara la pandemia, pero no
es la pregunta correcta. Ia pregunta correcta serfa: §Cé6mo va
a continuar.

El respaldo crediticio indiscriminado es buena idea si se parte
del supuesto de que las presiones recientes en los mercados
so6lo fueron una contraccion de liquidez transitoria que se re-
solvera pronto, cuando después de la COVID-19 haya una
recuperacion fuerte y sostenida. Pero ¢y si esa recuperacién
rapida no se materializa? :Si, como uno sospecha, le lleva afios
a la economia de Estados Unidos y del mundo volver a los
niveles de 20197 Si asi fuera, no parece probable que todas las
empresas sigan siendo viables, o que todos los gobiernos y
municipal conserven la solvencia

Dada la escala del desastre econémico, necesitamos un pro-
grama de ayudas enorme, tanto para limitar los problemas
financieros como para evitar el dafio econémico que persis-
tira cuando la pandemia remita Los créditos a bajas tasas o la
moratorias salvarfan del default a muchas empresas, institu-
ciones, alcaldfas. Con una implementacion correcta, reforzar
la demanda agregada y aumentar el nivel de empleo. Hay que
lanzarse a reestructurar deudas por doquier,serfa mejor pro-
bar una dosis de estimulo monetario/ crediticio normal. El
camino es dar respaldo a casi todas las deudas de la economia
(privadas y de las instituciones y alcaldfas municipales. Una
crisis que (esperamos) solo ocurre una vez en un siglo exige
Puna intervencién gubernamental a gran escala

Los gobiernos estan planificando grandes paquetes fiscales
para expandir la provision de atencién sanitaria, proteger las
néminas, ofrecer seguro de desempleo adicional, demorar los
pagos de impuestos, evitar quiebras innecesarias, apuntalar el
sistema financiero y ayudar a las empresas y hogares a capear
la tormenta. Los economistas se refieren a la capacidad de
endeudamiento de los gobiernos como espacio fiscal. En re-
sumidas cuentas, cuanto mas plana uno quiere que sea la curva
de contagio, mas necesario sera cerrar el pais —y mas espacio
fiscal hara falta para mitigar la recesiéon mas profunda que re-
sultara de ello.

Eso deja a los pafses en desarrollo en la estacada. Aun en la
mejor de las circunstancias, muchos de ellos tienen un bajo
espacio fiscal , un acceso precario a los mercados financie-
ros, y recurrir a imprimir dinero Y éstas no son las mejores
circunstancias.

Y si El Salvador arriesgan a aumentar el gasto y los mercados
olfatean niveles excesivos de deuda, el fantasma de la auste-
ridad terminara de arruinar cualquier esperanza de recupera-
.cién en el corto plazo

Probablemente la mayorfa de las economias tardaran entre
dos y tres afios en regresar a los niveles de produccion que
tenfan antes de la epidemia.
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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.

CEPA mejoro susituacion de fuentes, con el acceso a fondos
mediante esta titularizacién, tanto a corto como a mas largo
plazo, proporcionandole fuentes a un menor costo que le permi-
tiran ser mas competitivo y mejorar su impacto. Es importante
financiar con recursos aciclicos las necesidades aciclicas y no
financiatlas con recursos a corto plazo como se ha hecho. El

fondo de maniobra debe potenciarse.

ENTORNO ECONOMICO

Segun 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 ,
yen el 2013 fue del 4.0% del PIB y para el 2014 disminuy6 al
3.6% del PIB (por ajuste que redujo la inversién 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 mejoria del saldo final de las finanzas publicas obedece més a
un leve incremento en los ingresos totales del SPNE, 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 crecié un 1,1% debido a que el pago
de intereses aumentd un 11,8%; por su parte, la inversion bruta
en términos reales cay6 (-13,9%). La carga tributatia alcanz6 un
equivalente al 18,1% del PIB para el 2017 .El gasto de capital
se contrajo un 9,9%, con una reduccién notable del 12,9% en
la inversién bruta. Se estima que la correccion fiscal ayudo 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 esta basado en una tasa de crecimiento
del PIB real del 2,5%, asi como en la aprobacion, 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
Gobierno de los Estados Unidos cancel6 para El Salvador el
estatus de proteccion temporal bajo el cual se encuentran am-

parados un poco mas de 200.000 salvadorefios. Se otorgaron
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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% y una
inflacién en torno al 0.8 %. TLos balances fiscales en cuanto
resultados globales, 2010-2013 fueron del -2,7, -2,3, -1,7,
-1,8. E1 2017, 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 la inflacién 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% enel 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 inversion 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

Fortalezas

Esquema del Fondo.

Hub aeroportuario regional.
Ubicacion geogréfica pri~
vilegiada de El Aeropuerto
Internacional y los puertos
Una estructura 20/80
diversificada de clientes y
de ingresos del Aeropuerto
Internacional y del Puerto
de Acajutla.

El nivel de los flujos son
suficientes para soportar

la cesion requerida para la
titularizacion.

Debilidades

Costo alto del endeuda-
miento por el puerto de la
Unién y alto riesgo cambia~
rio del Yen.

Inadecuada estructura de
capital.

Cartera de clientes sen-
sible al deterioro por la
recesion.

Oportunidades

« Introducir medidas duras al

principio de la Pandemia de

La estabilidad en los recur-~
508 que permite una gran
flexibilidad y poder disponer
de un recursos aciclicos.
Historial de cumplimiento y
endeudamiento bajo.

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

Nivel de tarifas no reales.

Coronavirus para prevenir
el pico de infecciones Las
medidas draconianas de
distanciamiento social y
cierre temprano han sido
claramente efectiva

La estructura de la cartera
de clientes y los procesos
operativos le permite ser
flexible y disponer de un
ciclo corto de los procesos.

Autoridades y alta Gerencia.

No marketing y promocion.
No estrategia corporativa.
Poca inversion en mejora

de procesos y competitivi~
dad.

Los estimulos publicos estan
llamados a ser el salvavidas

de la economia. Focalizacion

en la demanda agregada en
el programa de reactiva-
cion.

Aspectos claves

Amenazas

*Impacto global sin preceden-
tes de COVID-19. Adverso
shocks. exogeno

« shocks econdémicos

+La dolarizacion del pais, no
tener politica crediticia y
monetaria .

*Por eficaces que sean los
bloqueos, en los paises
que carecen de una red de
seguridad social solida y
en los que la mayoria de
las personas trabajan en la
economia informal,

Equipos obsoletos para ser
competitivos en los puertos
y acropuertos.

Nivel bajo de inversiones en
el Aeropuerto y Puerto de
Acajutla.

Baja productividad por baja
inversion en mejoras de
equipo, procesos y sistemas.

Gap en los niveles de tecno-
logia requerida para tener
altos niveles de competitivi-
dad en las empresas.

Inadecuado fondo de ma-
niobra.

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

« Cambio Climatico.

» Las empresas se han dado

cuenta del peligro que tiene

sumar dependencia y lejania.

Pero es cierto que las cadenas

de produccién nacionales

también se paralizan en caso

de una pandemia. Da igual. A

través del planeta circula una

corriente de desenganche.

« El precio del petroleo, era el
mas bajo desde 2010,

* Ubicacion geogréfica de
las empresas de CEPA:hubs
regionales.

Desarrollo de zonas extra-
portuarias

Ley de asocios publicos
privados.

Politicas de desarrollo y
Fomilenio II.

* Una actitud lamentable en los
politicos 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
vuelfo importante

(Choques en una parte de la

economia o el ecosistema

del negocio se extienden
rapidamente a otras partes,
producto del problema Dea-
dlock, Lawfare y de liquidez
del gobierno : instituciones,
alcaldias, etc ).

Perspectiva incierta y

crecimiento 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).
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Fondo de Titularizacion Hencorp Valores Comision Ejecutiva Portuaria Auténoma 01
Balance General Resumido Al 31 de Diciembre y 30 de Junio en miles de délares $ US

2013 2014 2015 2016 2017 2018 2013 2015 2016 2017 2018 2019

Dic Dic Dic Dic Dic Dic Jun Jun Jun Jun Jun jun
Activos corriente 4,020.15 435024 11,500.47 12,800.65 12,801.64 12,80691 2,173.67 4,019.63 6,341.39 12,847.02 12,794.64 12,79422 12,799.78
Bancos 676.15 702.24 1,162.02 203020 203264 203149 653.67 675.63 70095 207657  2,024.19 1973.09  2,158.85

Activos en titularizacién C. P. 334400 364800 10,337.00 10,769.00 10,769.00 10,775.41 1,520.00 334400 5,630.00 10,769.00 10,769.00 10,821.12 10,640.92

Activo no corriente 81,830.00 77,878.00 105,773.00 93,593.00 81,845.00 70,097.00 85478.00 80,006.00 74,063.00 99467.00 87,719.00 75971.00 64,223.00
Activos en titularizacion L.P. 81,830.00 77,878.00 105,773.00 93,593.00 81,845.00 70,097.00 85478.00 80,006.00 74,063.00 99467.00 87,719.00 75971.00 64,223.00
Total Activo 85,850 82,228 117,273 106,393 94,646 82,903 87,651 84,025 80,404 112,314 100,513 88,765 77,022
Pasivo Corriente 811.17 670.21 6,429.50 8286.11 8280474 8,804.74 86591 72281 3,01520 7,504.65 8,407.90 898558 9,393.89
Documentos por pagar 756.69 592.64 831.54 720.09 658.58 594.08 83391 668.86 503.67 807.64 693.11 626.75 557.86
Honorarios profesiona]es por 20.08 2421 28.33 34.20 40.08 44.20 13.37 15.18 20.39 28.37 32.70 37.70 42.70
pagar

Pasivos no corriente 86,919 84,942 115,998 104,637 93,378 81,780 87,908 85,930 81,551 110,720 99,180 87,637 75,792
Obligaciones por titularizacién 58,398.81 58407.34 72,13427 64082.66 56,133.55 4784456 5839881 58398.81 5584549 6851120 60,280.29 52,046 43511.26
de activo L.P.

Ingresos diferidos 28512.63 2653522 4386406 40,554.60 37245.13 3393566 2950946 2753205 2570633 4220933 38899.86 3559040 3228093
Excedentes Fondo -1,880.98 -3384.52 -5,15437 -6,529.72 -7,536.79 -8,089.57 -1,122.51 -1,880.98- -4,162.63 -5911.17 -7,07442 -7857.68 -8,163.31
titularizacién

Reservas de excedentes -1,880.98 -3,38452  -5,15437 -6,529.72 -7,536.79

anteriores

Excedente ejercicio -1,880.98 -1,503.53 -1,769.85 -137534 -1,007.07 -55277  -1,122.51 -747.06 -778.10 -756.79 -544.69 -320.88 -73.74
Total Pasivo 85,850 82,228 117,273 106,393 94,646 82,903 87,651 84,025 80,404 112,314 100,513 88,765.22 77,022

Fondo de Titularizacion Hencorp Valores Comision Ejecutiva Portuaria Auténoma 01
Balance General Resumido Al 31 de Diciembre y 30 de Junio en miles de dolares $ U.S.

2013 2014 2015 2016 2017 2018

Dic Dic Dic Dic Dic Dic

Ingresos 72053 197741 2,139.15 3,369.83 331631 3,309.51 720.53 980.57 828.88 1,654.73 1,654.73 1,654.73 1,654.73
Ingresos por activos 72053 197741 2,139.15 330946 330946 330951 720.53 980.57 828.88 1,654.73 1,654.73 1,654.73 1,654.73
titularizados

Gastos 1,843.05 348094 3,909.00 4,745.18 432338 432338 1,.843.05 1,727.64 1,60699 2411.52 2411.52 1975.61 1,728.47
Gastos de administracién y 513.76 61.13 176.48 47.82 4724 44 44 513.76 31.72 31.40 2391 23.62 22.69 21.73
operacién

Gastos financieros 1,133.73  3,111.37 3385.14 4307.89 392054 350159 1,133.73 159290 142356 2,187.50 199444 1,791.14 1,564.63
Interes valores titularizacion ~ 1,133.73  3,111.37 3385.14 4307.89 3920.54 3,501.59 1,133.73 154290 142356 2,187.50 199444 1,791.14 1,564.63
Otros gastos 195.54 308.44 347.37 389.47 355.59 316.25 195.54 153.02 152.02 200.11 181.36 161.78 142.10
Excedente del Ejercicio -1,122.51 -1,503.53 -1,769.85 -1,37534 -1,007.07 -552.77 -1,122.51 -747.06 -778.10 -756.79 -544.69 -320.88 -73.74

El Fondo de Titularizacién Hencorp Valores Comision Ejecutiva Portuaria Auténoma

; o : . s FLujos A CEDER POR CoMISION EJecuTIVA PORTUARIA
01 quedd constituido el seis de febrero del dos mil trece, la fecha de negociacion fue el

18 de febrero del 2013. El manejo de las cuenta discrecional y restringida en el Banco AUTONOMA AL FONDO DE TITULARIZACION

Davivienda, El Salvador S.A. han sido acordes a los flujos programados, en los montos Periodo Mensual Cesion
y fechas de cada cesiéon mensual. El comportamiento de los colectores han sido ade-

cuados a las cesiones requeridas, el mecanismo de recoleccion ha sido bueno, a partir Mes 1 al 35 US$ 404,000
del dia uno de cada mes y han completado el monto de cada una de las mensualidades Mes 36 al 119 US$ 1,013,000
cedidas hasta la fecha. Mes 120 al 180 US$ 304,000

ESTRUCTURA DE LA TITULARIZACION:

La estructura de la titularizacién y el contrato de la titularizacion de flujos futuros permite

q g to al sector corporativo y que produzca nuevos instrumentos bursatiles
Antecedentes Hencorp Valores, Ltda. , Titularizadora. P yquep

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%.

El 24 de junio de 2008, el Grupo Hencorp constituye la primera Socie-
dad Titularizadora de El Salvador, la cual se denomino Hencorp Valo-

res, S.A., Titularizadora.

L, il firelbarel g T comstinen de Henesip Velsss, Lidh, Hencorp Valores, Ltda, Titularizadora es una de las dos empresas auto-

. . . . . . rizadas para operar como Sociedad Titularizadora, a partir de septiembre
Titularizadora es el brindatle liquidez a activos propiedad del sector p P 2P p

. . . ; 74 . de 2016 se convirtio en una de responsabilidad limitada.Como empresa
corporativo Salvadorefio y regional, a través de la creacién de un vin-

. . . . . han manejado 19 titularizaciones, son los lideres del sector. Los ejecuti-
culo entre dichos activos y el mercado de capitales, introduciendo de

. .. - . vos de Hencorp Valores, cuentan con afios de experiencia en la emision
esta forma un mecanismo adicional que provea financiamiento indirec-

de valores tanto en mercados locales como internacionales.
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Fondo de ..
. - Inversionistas
Titularizacion

Comision Ejecutiva Cede flujos Administrado por Emite en V.T
Portuaria Autdénoma Contrato de Hencorp Valores, S.A., Contrato de
|5 O Titularizacién

OPERACION MENSUAL

=

Flujos

Cedidos

Flujos Cedidos de
una porcion de los

ingresos de la Co-

. N Agente colec-
mision Fjecutiva

tor

Asente col ﬁ> Inversionistas
ente colec- -
g Fondo de
tor
E )Wl Proveedores
Administrado por OVEEdo
Hencorp Valores, S.A.,

! ! Remanente
efectivo
Originador Comision Ejecutiva

Portuaria Auténoma

ImpacTO INGRESOS COMISION EJECUTIVA PORTUARIA REPORTE DE INGRESOS ANUALES DE LA COMISION
AUTONOMA CI¥rAS EN MILLONES DE $ EJECUTIVA PORTUARIA AUTONOMA CirRrAS EN MILLONES DE $
Ingresos Cesion % Ingresos Ingresos Ingresos Total
Cesion/ Aeropuerto AIES Puerto de Acajutla  (AIES + Acajutla) e
Ingresos 1998 $ 2093 $ 19.68 $ 40.61
2001 & 1999 $ 23.00 $ 19.34 $ 4235
2002 SE 2000 $ 2367 $ 1847 $ 4215
iggi i :jj? 2001 $ 2508 $ 19.80 $ 4488
2005 $ 5477 2002 $ 28.68 $ 2157 $ 50.25
2006 $ 5734 2003 $ 2563 $ 2345 $ 49.09
2007 $ 60.95 2004 $ 2821 $ 26.19 $ 5441
2008 $ 64.40 2005 $ 28.85 $ 2592 $ 5477
2000  $ 5230 2006 $ 2765 $ 29.69 $ 5734
2010 $ 5732 2007 $ 29.74 $ 3120 $ 6095
2011 $ 6528 2008 $ 3247 $ 3192 $ 64.40
2009 $51.03 2009 $ 28.00 $ 2430 $ 5230
2010 $76.16 2010 $ 30.68 $ 26.64 $ 5732
2011 $ 64.94 2011 $ 34.82 $ 3046 $ 6528 s —
2012 $90.25 $ 4.848 5.4% 2012 $ 36.62 $ 3041 $ 67.03
2013 $96.18 $ 4.848 5.0% 2013 $ 41.00 $ 3459 $ 7559
2014 $91.30 $ 5457 6.0% 2014 $ 44.28 $ 33.96 $ 7824
2015 $ 84 .48 $ 12.156 14.39% 2015 $ 4541 $ 4194 $ 8735
2016 $ 86.82 $ 12.156 14.00% 2016 $ 5240 $ 49.12 $ 101.52
2017 $89.27 $ 12.156 13.62% 2017 $ 5347 $ 50.53 $ 104.00
2018 $92.69 $ 12.156 13.11% 2018 $ 59.58 $ 5237 $ 11195
2019 $95.90 $ 12.156 12.68% 2019 $ 65.16 $ 5705 $ 12221
2020 $99.29 $ 12.156 12.24%
reducir considerablemente el riesgo de una adminis-  miento, permitiendo enmarcar las obligaciones del originador (Comisién Eje-

tracion discrecional de los recursos recaudados por  cutiva Portuaria Auténoma

y el administrador del fondo (Hencorp Valores,

parte del originador (Comision Ejecutiva Portuaria  S.A., Titularizadora); permite a su vez que los mecanismos de garantia queden

Auténoma). Esta estructura de la titularizacion ylos  resguardados con dichos contratos; con la obligatotiedad de constitucion de

mecanismos operativos del fondo de titularizacién ~ una cuenta restringida asi como la incorporacién de resguardos financieros y los

poseen un marco legal adecuado para su cumpli-  mecanismos a tomar ante un eventual desvio de fondos.

Slol
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RESUMEN DE LA ESTRUCTURA DE

TITULARIZACION

Denominacién del Fondo de Titularizacion
Denominacién del Emisor

Denominacién del Originador
Denominacion de la Emision:

Denominacion de la Sociedad Titulariza-
dora

Clase de Valor

Monto de la emisién y Plazo

Respaldo de la Emisién

Negociabilidad

Destino de los Fondos Obtenidos de la Ven-
ta de Derechos sobre los Flujos Financieros
Futuros

Slobal
ven

Fondo de Titularizacién — Hencorp Valores — Comision Ejecutiva Portuaria
Auténoma 01  denominacién que podra abreviarse “FTHVCPA 01”.

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

Comision Ejecutiva Portuaria Auténoma.

Valores de Titularizacién — Titulos de Deuda con cargo al FONDO DE
TITULARIZACION — HENCORP VALORES — COMISION EJECUTIVA
PORTUARIA AUTONOMA 01, cuya abreviacién es VTHVCPA 01.

Hencorp Valores, S.A., Titularizadora.

Valores de Titularizacion - Titulo de Deuda con cargo al FTHVCPA 01, represen-
tados por anotaciones electrénicas de valores en cuenta, en adelante: “Valores de
Titularizacion - Titulos de Deuda”.

Hasta US$ 77,700,000.00, un plazo hasta por doscientos un meses.

El pago de los Valores de Titularizacién - Titulos de Deuda, estard tinicamente
respaldado por el patrimonio del Fondo de Titularizacion FTHVCPA 01,
constituido como un patrimonio independiente del patrimonio del Originador.
Cuenta Restringida Formara parte del respaldo de esta emision, la cuenta
bancaria denominada Cuenta Restringida del FTHVCPA CERO UNO, la que
serd administrada por Hencorp Valores, S.A., Titularizadora. Este respaldo no
deberd ser menor a la préxima cuota de capital e intereses a pagarse a los
Tenedores de Valores. La cesion contractual de los derechos sobre flujos finan-
cieros futuros sobre una porcién correspondiente a los primeros ingresos de
cada mes de la CEPA conforme en concepto de: a) Ingresos por venta de bienes
y servicios; b) Ingresos por actualizaciones y ajustes; ¢) Ingresos financieros y
otros; y d) Cualquier otro que determinen las leyes y reglamentos, cuyo monto
corresponde hasta a la férmula CESION TOTAL AJUSTADA A ENTERAR
POR PARTE DEL ORIGINADOR. También formard parte del respaldo de esta
emision, la denominada Cuenta Restringida de Hencorp Valores, S.A. Titulari-
zadora, para el Fondo de Titularizacion Hencorp Valores Comision Ejecutiva
Portuaria Auténoma 01. Esta cuenta serd administrada por Hencorp Valores S.A.,
Titularizadora. Este respaldo no deberd ser menor a la proxima cuota mensual
de cesion de flujos financieros futuros que servirdn para el pago de capital, e in-
tereses, comisiones y emolumentos. Ordenes Irrevocables de Pago (OIP): Como
respaldo operativo de la emision, el Originador por medio del Contrato de Cesion
de Flujos Financieros Futuros se compromete a transferir la cesion de pagos a
través de girar Ordenes Irrevocables de Pago (OIP), que serdn mantenidas validas
y vigentes mientras no se haya liquidado el capital e intereses de la emision del
“FTHVCPA CERO UNO”.

La negociacion de los tramos de oferta publica se efectuard 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
serd comunicada a la Bolsa de Valores mediante certificacion de Punto de Acta de
Junta Directiva de la Titularizadora.

De conformidad a lo dispuesto en el Decreto Legislativo N°126 del Diario Oficial
tomo #397 Numero 186, La CEPA podrd comprometer hasta el veinte por ciento
de derechos sobre rentas o flujos financieros anuales para garantizar el pago de la
cesion de flujos financieros futuros, los fondos que Comisién Ejecutiva Portuaria
Auténoma, reciba en virtud de la cesion de los derechos sobre flujos financieros
futuros, que efecttie al Fondo de Titularizacion FTHVCPA CERO UNO, serdn
invertidos por CEPA, para el mejoramiento, mantenimiento y ampliacion de la
infraestructura, equipos y servicios que requiere el Aeropuerto Internacional El
Salvador AIES.
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CoBERTURA DEL FLUJO DEL FONDO DE TITULARIZACION

El esquema Colector del monto de pagos por medio de la cesion
los derechos futuros sobre la cantidad estipulada de los ingresos
percibidos por Comision Ejecutiva Portuaria Autbnoma  men-
sualmente (garantialegal de estos fondos) por colector autorizado
independiente, en el ano 2007, 2008, 2009, 2010 2011,2012, 2013
,2014, 2015, 2016, 2017,2018 y 2019 los ingresos del Aeropuerto
AIES y del Puerto de Acajutla han sido $60.95 Millones, $64.4
Millones, $52.30 Millones, $57.32 Millones, $65.28 Millones, $67.03
Millones, $75.59 Millones, $78.24 Millones, $87.35 Millones,
$101.52 Millones, $104.52 Millones, $111.95 Millones ,$122.21
Millones respectivamente. Segun las proyecciones financieras
realizadas, los flujos financieros futuros cedidos anualmente por
la CEPA al Fondo de Titularizacién equivalen en el peor de los
casos menos del 15% de los Ingresos anuales totales proyectados
por CEPA, es decir, que CEPA tendria que experimentar una
disminucién de mas del 85% de los ingresos totales percibidos
actualmente para que el cumplimiento de la cesién mensual no
pueda ser sostenible. Con el 6.35% de este monto (en el nivel mas
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 titularizacion para
el primer afio es de $4.848 Millones siendo el 5.4% del total de
ingresos de CEPA, para el 1 al 24 mes sera de $4.848 Millones
al afio, siendo el 5.96% del total de ingresos en el segundo afio,
para el 25 al 36 mes sera de $5.457 Millones al afio, siendo el
6.67% del total de ingresos en el tercer afio, para el 37 al 119
mes sera de $12.156 Millones al afio, siendo el 14.39% del total
de ingresos en el cuarto afio, el 5 més alto, en el 9 afio serd un
12.24% del total de ingresos ; del mes121 al 180 la cantidad que
se requiere para el Fondo de titularizacion desde el ano 11 al 15
es de $3.648 Millones. La telacion de ingtesos/egresos de la
cobertura de la titularizacién, indica que los compromisos del
fondo de titularizacién hacia los inversionistas estan cubiertos
arriba del 100%; ya que los ingresos cubren los egresos del fondo
de titularizacién en forma adecuada. A esto hay que sumar el saldo
de la cuenta restringida que no debera ser menor a la préxima
cuota mensuales de flujos; lo cual es suficiente para pagar a los
inversionistas el capital e intereses. Al contar con esta cuenta, la
cobertura de los compromisos del fondo aumenta, donde tanto las
coberturas proyectados con sus flujos teéricos; seran las adecuadas
para finalizar el periodo de existencia del fondo.Los derechos cedi-
dos sobre los fondos de la Comisién Ejecutiva Portuaria Autbnoma
son suficientes, para el pago de obligaciones establecidas en la
prelacion de pagos correspondiente alos 180 los meses de vigencia
de los valores.Los ingresos esperados para los proximos 15 afios
estarfan aproximadamente en US$ 117.776 Millones. Los pagos de
los ingresos percibidos por CEPA ingresaran primeramente a la
cuenta del fondo de titularizacion para el pago de sus compromisos
con el inversionista, posteriormente el excedente sera transferido
ala cuenta administrada por CEPA. Hay una adecuada cobertura
del fondo de titularizacion, en la evaluacion realizada a los flujos
cedidos por parte de CEPA; éstos son suficientes para cubrir el
aporte requerido para la cuenta restringida asi como el pago del

capital e intereses para los inversionistas.
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SOBRE EL ORIGINADOR

El nivel de los ingresos del acropuerto AIES y del Puerto de Acajutla
en los dltimos 5 afios son importantes. Asimismo, se espera que para
los proximos afios se mantenga el nivel de estabilidad y crecimiento.
La Comision Ejecutiva Portuaria Autbnoma, no podra usar para
titularizacion mas del 20% de los ingresos totales solo para realizar
inversiones en el Aeropuerto Internacional AIES.

ContraTO DE CESION DE DERECHOS DE FLujos FuTuros
Mediante Escritura Pablica de Cesién, Comisiéon Ejecutiva Por-
tuaria Autéonoma  cede, a titulo oneroso, a Hencorp Valores, S.A.
Titularizadora, con cargo al Fondo de Titularizacion, todos los derechos
sobre los 180 flujos futuros de ingresos generados sobre la cantidad
estipulada de los ingresos de CEPA  cada mes, libres de impuestos
hasta completar las cifras indicadas en el cuadro Monto a ceder, flujo
trasladado por colector autorizado independiente con una OIP a partir
del dia uno de cada mes Banco Davivienda, S.A.

DescrircioN DE Los Frujos FUTUROS

La cesion de los Flujos Futuros sera en 180 pagos mensuales que en
total representara US$117,776,000. Los flujos futuros cedidos de ingre-
sos libres de impuestos estaran conformados por ingresos percibidos
cada mes por Comision Ejecutiva Portuaria Auténoma a través del
agente colector principal.

OPERATIVIDAD DE LA ESTRUCTURA DE TITULARIZACION

Se aperturaron las siguientes cuentas en el Banco Davivienda, S.A 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 Titularizacién (provi-
sién de una cuota mensual de flujos cedidos préximo pago a realizar).
Todo pago se hara por la Sociedad Titulatizadora con cargo al Fondo
de Titularizacién a través de la cuenta bancaria denominada Cuenta
Discrecional en el siguiente orden: (i) Se abona la cuenta bancaria
denominada Cuenta Restringida con su saldo minimo de dos cuota
de pago de intereses y principal unicamente cuando en esta cuenta
haga falta, i) Obligaciones a favor de los Tenedores de Valores, (iii)
Comisiones a la Sociedad Titularizadora, (iv) Saldo de costos y gastos
adeudados a terceros, (v) Cualquier remanente se devolvera mensual-

mente al Originador.

PRrOCEDIMIENTO EN CAso DE MoRA
Si diez dias antes de la fecha en que deba ser efectuado un pago de
la presente emisiéon con todas sus erogaciones al FTHVCP 01, se
determina que no existen en la Cuenta Discrecional del Fondo de
Titularizacion los fondos suficientes para pagar en un 100% el valor
de una cuota de intereses y capital de la proxima siguiente, la Sociedad
Titularizadora procedera a disponer de los fondos de la Cuenta Restrin-
gida del FTHVCP 01 para que ésta realice los pagos a los Tenedores de
los Valores de Titularizacion. Si los fondos depositados en la Cuenta
Restringida no son superiores a los fondos necesarios para realizar el
pago inmediato de la cuota e intereses y principal préxima siguientes de
la presente emision habra lugar a una situacion de mora. Esto debera
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 SSE
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El analisis de la Piramide de
ratios de “CEPA”

Ratios: Diciembre de cada ano.

Bat = _ Bait X
Cap. Prop. Act. Func.

2007 1101% = 6.69
2008 10.09% = 586
2009 2.75% = 244
2010 3.33% = 3.01
2011 -5.64% = -0.80
2012 4.76% = 455
2013 6.94% = 594
2014 3.00% = 359
2015 2.54% = | 325
2016 2.22% = | 327
2017 2.77% = 344
2018 3.10% = 3.68
2019 4.82% = 501

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

La Tasa de Rentabilidad que la empresa ha obtenido a
través del periodo analizado de Diciembre del 2007 al 2019 ha
tenido un ciclo econdmico con su parte baja en el afio 2011 y
la parte de subida de ciclo al inicio.

Es de hacer notar que la rentabilidad del afio 2007 a
diciembre esun valor del 11.01% y posteriormente al 2008
10.09% , al 2011 -5.64% , al 2012 4.76%, al 2018 3.10% ,
al 2019 4.82 % se ha mantenido entre un 11.01 % al -5.64%
estando en valores alrededor al 3% en el resto de los afos. Las
ventas de servicios han estado subiendo en promedio alrededor
del 20% por quinquenio desde 1998 y se han mantenido crecien-
do; durante el periodo del 2009 al 2015 se han visto afectadas
por la crisis internacional. Los resultados han sido producto
de la crisis de descapitalizacion y endeudamiento, aunque es
probable que las consecuencias sobre la estructura de capital
sea todavia fuerte y en la estructura de pasivos a Largo plazo,
aunque no como lo fue para 2007-2011.

Latendenciadel indice de Rentabilidad de los capitales
propios: Beneficio antes de Impuestos/Capital Propio, se ha
ubicado en el rango a diciembre del 11.01% al -5.64% en el
periodo de 2007 al 2012 en diciembre; durante diciembre del
2007 fue 11.01% , en valores que se han movido de 10.09%
en diciembre del 2008,un 2.75% en diciembre del 2009 , a un
3.33% en diciembre del 2010 y al -5.64 % en el 2011, al 4.76%
el 2012, al 6.94% el 2013, al 3.0 % el 2014, al 2.54 % el 2015,
al2.22 % el 2016,al 2.77 % el 2017 ,al 3.1 % el 2018 y al 4.8%
el 2019.

Las condiciones se deterioraron para CEPA, no solo
por el proyecto del puerto de la Unién por su impacto en la
estructura de su capital y el costo de capital sino también por
la recesion internacional y el decrecimiento del nivel de opera-

ciones.

Act. Func. X Bat x Bpt
Cap. Prop. Bait Bat
X 187 X 088 X 10
X 199 X 086 X 10
X 182 X 062 X 10
X 196 X 056 X 10
X 205 X 344 X 10
X 146 X 071 X 10
X 163 X 072 X 10
X 154 X 054 X 10
X 151 X 052 X 10
X 150 X 045 X 10
X 166 X 049 X 10
X 166 X 051 X 10
X 152 X 063 X 10

Entre los factores que pueden explicar esta evo-
lucion tenemos el valor del rendimiento técnico (BAIT/
Activo funcional), con un 6.69% en diciembre del 2007, un
5.86% en el 2008, un 2.44% en el 2009, 3.01% en el 2010,
-0.80% en el 2011,4.55% en Diciembre del 2012, 5.94% en
Diciembre del 2013 , 3.59% en Diciembre del 2014, 3.25,
% en Diciembre del 2015, 3.27% en Diciembre del 2016,
3.44% en Diciembre del 2017,3.68% en Diciembre del 2018
y 5.01% en Diciembre del 2019. Uno de los factores clave
o determinante de la tasa de rentabilidad es el rendimiento
técnico y el cambio en el apalancamiento, que es otro de los
factores clave que explican la evolucién de la rentabilidad
de CEPA.

De una tasa de apalancamiento de 1.87 para di-
ciembre del afio 2007 se ha experimentado cambios anuales
hasta llegar a un 2.05 en el afio 2011, a un 1.99 en el 2008,
un 1.82 en el 2009, un 1.96 en diciembre del 2010 creciendo
a2.05enel 2011, un 1.46 en diciembre del 2012, un 1.63
en diciembre del 2013, un 1.54 en diciembre del 2014, un
1.51 en diciembre del 2015, un 1.50 en diciembre del 2016,
un 1.66 en diciembre del 2017 , un 1.66 en diciembre del
2018 , un 1.52 en diciembre del 2019. El capital propio en
los dltimos seis afios pasa de $197 Millones en diciembre
del 2007, a $211 Millones en el 2008, a $ 214 Millones
en el 2009, a $219 Millones en el 2010, a $207 Millones en
el 2011, a $306 Millones en el 2012, a $327 Millones en
el 2013, a $340 Millones en el 2014, $344 Millones en el
2015, a $346 Millones en el 2016, a $351 Millones en el
2017,a$399 Millones en el 2018 y a $408 Millones en el
2019y es precisamente los incrementos en el capital los que
han ayudado a palear parte de las necesidades de recursos
ciclicos , aunque el desbalance ha sido mas por las necesi-
dades aciclicas, que se han paleado con recursos ciclicos.

El BAT ha estado en el rango de $21.7 Millones a
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$-11.73 Millones durante el periodo de 2007 al 2012, habiendo
sido el mds bajo $-11.73 Millones en el 2011, luego a $21.78
Millones en el 2007, $21.3 Millones en el 2008, $5.89 Millones
en el 2009, $7.31 Millones en el 2010, a $ -11.73 Millones en
el 2011, a $ 14.62 Millones en el 2012, a $ 22.7 Millones en
el 2013, a $ 10.24 Millones en el 2014, a $ 8.75 Millones en
el 2015, a $ 7.70 Millones en el 2016, a $ 9.74 Millones en el
2017,a $ 12.36 Millones en el 2018 y a $ 19.67 Millones en €l
2019.

La incidencia de la carga financiera presentada por el
ratio siguiente de la pirdmide BAT/BAIT tiene una evolucién
notable; esta cifra oscilaentre el 0.45 y 3.44 dentro del periodo
estudiado; iniciando con 0.88 para el 2007, con 0.86 para el
2008, un 0.62 enel 2009, 0.56enel 2010, 3.44 en Diciembre
del 2011, 0.71 en Diciembre del 2012, 0.72 en Diciembre del
2013,0.54 en Diciembre del 2014,0.52 en Diciembre del 2015,
0.45 en Diciembre del 2016 ,0.49 en Diciembre del 2017,0.51
en Diciembre del 2018 y  0.63 en Diciembre del 2019; sus
valores nos dicen que la incidencia de la carga financiera ha
sido muy importante, aunque haido disminuyendo en el ultimo
aflo.

El dltimo de los factores tampoco actiia de forma exce-
sivamente relevante. La presion fiscal ha sido aproximadamente
fija entre los periodos, con un 0.25% de indice tasa, para este
andlisis no la hemos incluido.

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

En Diciembre del 2007, el factor de apalancamiento
del 1.87 x 0.88 =1.64, actia favorablemente para soportar el
recorte fiscal que los sitda y con un rendimiento técnico del
6.69 % generan una rentabilidad antes-impuestos de 11.01%.

En Diciembre del 2008, el factor de apalancamiento
del 1.99 x 0.86=1.71, actia favorablemente para soportar el
recorte fiscal que los sitda ¥y con un rendimiento técnico del
5.86% generan una rentabilidad antes-impuestos de 10.09%.

En Diciembre del 2009 el factor de apalancamiento es
de 1.82x0.62 =1.12, actiia desfavorablemente para que junto a
un rendimiento técnico del 2.44% lleva a una rentabilidad antes
de impuestos del 2.75%.

En el 2010 con un factor de apalancamiento de 1.96x
0.56 = 1.09, actia desfavorablemente y con un rendimiento
técnico del 3.01 %, se llega a una rentabilidad antes impuestos
del 3.33%.

ADiciembre del 2011 con un factor de apalancamiento
de 2.05x 3.44=0.31,actda desfavorablemente y con un ren-
dimiento técnico del -0.8%, se llega a una rentabilidad antes
impuestos del 5.64%.

ADiciembre del 2012 con un factor de apalancamiento
de 1.46x 0.71 =1.03 , actiia desfavorablemente y con un ren-

dimiento técnico del 4.55%, se llega a una rentabilidad antes
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impuestos del 4.76%.

A Diciembre del 2013 con un factor de apalancamiento de 1.63
x 0.72 = 1.15 , actia favorablemente y con un rendimiento
técnico del 5.94%, se llega a una rentabilidad antes impuestos
del 6.94%.

A Diciembre del 2014 con un factor de apalancamiento de 1.54
x 0.54 =0.83 , actiia desfavorablemente y con un rendimiento
técnico del 3.59%, se llega a una rentabilidad antes impuestos
del 3.00%.

A Diciembre del 2015 con un factor de apalancamiento de 1.51
x 0.52=0.785 ,actda desfavorablemente y con un rendimiento
técnico del 3.25%, se llega a una rentabilidad antes impuestos
del 2.54%

A Diciembre del 2016 con un factor de apalancamiento de 1.50
x 0.45=0.675 , actia desfavorablemente y con un rendimiento
técnico del 3.27%, se llega a una rentabilidad antes impuestos
del 2.22%.

A Diciembre del 2017 con un factor de apalancamiento de 1.66
x 0.49=0.813 , actia desfavorablemente y con un rendimiento
técnico del 3.44%, se llega a una rentabilidad antes impuestos
del 2.77%.

Para Diciembre del 2018 con un factor de apalancamiento de
1.66 x 0.51 =0.847 , actda desfavorablemente y con un ren-
dimiento técnico del 3.68 %, se llega a una rentabilidad antes
impuestos del 3.1%

A Diciembre del 2019 con un factor de apalancamiento de 1.52
x 0.63=0.957 , actia desfavorablemente y con un rendimiento
técnico del 5.01 %, se llega a una rentabilidad antes impuestos
del 4.82%

Se puede decir que durante el afio 2008 se tuvo
una situacién en que la empresa actué con apalancamiento
financiero favorable que permitié potenciar su rentabilidad, en
cuyo caso, la politica de endeudamiento le ayudo a potenciar

su rentabilidades con el rendimiento técnico. Sin embargo,
desde el afio 2009 se dio el caso de tener apalancamientos
financieros desfavorables, y ladesventajade o su carga financie-
ra perdida que se aplique sobre un bajo beneficio y provoque
apalancamiento financiero desfavorable.

El margen de ventas y la rotacién de activos ha
desmejorado 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 ren-
tabilidad seria a través de dos opciones: El incremento en las
ventas, elevar la lealtad de los clientes y/o la reduccion en los
Costos. El incremento en las ventas (en parte por la mejoria de
los precios y subir eficiencia) se perfila como la opcién prin-
cipal, ya que la disminucién de costos posiblemente es menos
permisible por la evolucién que deben tomar las inversiones.
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ANALISIS

FINANCIERO

Fondos
Disponible

Anticipos Fondos

Inversiones Financieras

Deudores financieros

Inversiones intangibles
Inversiones en
existencias

Inversiones temporales

Inversiones en Proyectos
y Programas

Bienes Depreciables
Bienes no Depreciables

Inversiones en bienes
de uso

Total Recursos

Deuda Corriente
Depésitos de Terceros

Financiamiento de

terceros
Endeudamiento Interno

Endeudamiento Externo

Acreedores Financieros

Pasivos
Patrimonio
Resultados ejercicio

Total Pasivo y
Patrimonio

Ingresos

Ingresos financieros y
otros

Ingresos por transferencias
corrientes

Ingresos por transferencias
de capital recibidas

Ingresos por ventas de
bienes y servicios
Ingresos por actualiza-
ciones y ajustes

Total de Gastos

Menos: Gastos de Oper-
acién

Gastos de ventas y cargos
calculados

De Personal funcionarios
y empleados

Gastos de bienes de con-
SUMO y servicios

Gastos financieros
Otros Gastos

Resultados antes de
impuestos

2007

79,595.5
12,946.1
13,018.8

50,803.0

20,141.0
161.9

28275
30,500.0
143,940.8

60,536.0

86,292.9
146,828.9

370,365.3
15,346.6

15,346.6

157,080.2

1,752.3
84.968.5
70,359.3

172.426.8
197,938 4

21,787.6

370,365.3

61,581.23

4,.833.87

615.55

55.252.26

879.54
39,793.61

35.470.73

6.,683.80

8.396.55

17,383.47

300691

4,154.99

21,787.62

Comision Ejecutiva Portuaria Auténoma CEPA

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

2008
57,6130
14541.6

4,174.9
35,8283

57430
1,710.3

30679
28,3750
219,534.5

57,3220

86,302.1
143,624.1

420,771.7
25,006.9

25.006.9

184,712.9

1,617.5
123.432.0
59,663.2
209,719.8
211,051.9

21,3014

420,771.7

Comision Ejecutiva Portuaria

2009

302316
34374

203150
2,651.8
1353.1

1,298.6

38274

210,579.9

63,645.1

86,447.7
150,092.8

390,904.4
36,961.4

36.961.4

139,185.6

14827
116,941.7
20,761.0
176,147.0
214,758.0

1,563.5

390,905.1

2010

60,599.4
37178

49,1739
4,164.0
3,194.7

969.3

3,543.6

217011.6

67,825.9
86,450.2

154.276.2

431,887.3
68,093.5

68.093.5

1439148

6,022.6
1234254
14,466.7
212,008.3
219.879.6

4,787.6

431,888.0

2011
74,250.9
3,976.3
61,488.7
4,337.7
2,743.2
594.4
4.448.1
1,000.0
2,026.5
259,148.1
91,904.1
351,052.3
427,329.7

75,140.5

75,140.5

144,209.2

10.430.4
121,359.4
12,4193
2193498
207.979.9
-11,737.6

427,329.7

2012 2013 2014
139547 80,1942 75,6015
3665.1 52523 17617.1
31212 389555 410577
27726 308448 119402
24764 33529  2,1842
2962 952 99.3
43956 51414 49864
250783  9.656.6
10,1753 418032 40,6883
2472475 2336748 2290462
178,142.8 178,178.8 178,189.5
4253903 4118536 407,235.7
4495203 533851.1 523,525.6
133091 12,7904 29246
13309.1 127904 29246
1202409 1938435 179.680.5
102956 700648 692918
1027470 765757 625779
16,198.1 472030 45,1058
1425500 2066340 182,605.1
3069702 3272170 330,679.8
126827 202100 102407
4495203 533851.1 523,525.6
Autéonoma CEPA

Estado de Resultado Resumido al 31 de Diciembre

2008
64,902.50

4,780.02

404.66

2,438.96

56,157.18

1,121.68

43,601.06

39.443.04

647228

9.671.00

19,963.73

3,336.03

3,977.90

21,301.44

2009

54,182.87

4,394.52

11.45

46,904.31

2.872.59

48,286.58

40,587.10

7.469 .44

9.717.64

19,769.53

3,630.49

7.484.80

5.896.29

62,417.05

35515192

1,035.42

1,500.00

51,985.97

4379.74

55,101.51

46,751.28

8,293.18

13,905.96

18,851.23

570091

8,193.31

7315.54

71,536.06

4,642.55

155.73

60,459.96

6,277.83

83.273.67

66,345.18

16,547.40

14.893.17

26,580.29

8,324.32

16,708 .87

-11,737.61

90,252.10

4,297.07

270.77

63,546.08

22,138.19

75,629.12

60,368.81

15,518.10

16,138.17

22.869.45

5.843.09

15,135.67

14,622.98

2013

96,189.60

7,085.62

105.84

66,874.87

22,123.27
73.485.02

65,957.94

15,036.02

16.407.60

25,513.63

9.000.69

737151

22,704.58

2014

91,309.34

6,602.58

378.78

71,142.57

13,18541

81,068.59

71070.22

15,290.42

16,998.12

30,216.82

8.564.87

9.754.08

10,240.74

2015
73,6503
10,386.5
18,063.3

39,894.7

3.806.6
88.1

5.305.7
36.000.0
17255.6

251,138.6

178,142.8
4292814

520,187.4
3,004.5

3,004.5

172,480.3

88,194.9
57.064.3
27,2209
1754848
335,947.81

8,754.82

520,187.4

94,319.11

627295

107.25

80.435.89

7.503.02
85,564.29

74.856.73

19.016.80

18,527.36

29,162.25

8,150.34

10,393.80

8,754.82

2016

65,936.07
8,268.58
14,533.56

37,747.62

3,652.60
95.02

538631
34,000
26.828.35

248,099
178,142.86

426,241.87

519,006.30
3,206.91

320691

169,090.28

81,972.56
53951.47
33,166.25
172,297.20
346,709.10

2,057.65

519,006.30

113,567.66

7.499.72

473.53

92.,890.42

12,704.00
105,863.12

85.,323.66

18.054.73

20,259.64

37,762.29

9.247.00

20,254.47

7,704.54

2017

114,128 .41
24,140.38

20,714.99
63,990.12

6,343.62
98.78

528291
57.547.73
37.277.67

252,220.14
178,156.13

430,376.27

581,782.34
29.211.28

29,211.28

201,192.72

103,392.66
50,574.43
47,225.63

230.404.00

351,378.34

3.284.65

581,782.34

106,828.76

8,551.16

79.32

94,771.01

342727
97,087.83

83,634.13

18.,363.09

23,128.92

31,855.34

10,286.79

13,120.59

9,740.93

Las tablas presentan informacién financiera de la Comisién Ejecutiva Portuaria Auténoma CEPA, no se han incluido
todas las cuentas, esta informacién se ha tomado de los Estados Financieros auditados a Diciembre 31 de 2007,
20082009, 2010, 2011, 2012, 2013,2014, 2015,2016,2017, 2018 y 2019 (Cantidades en Miles de $).
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2018
101,646.05

36,283.54

28339.15

31,514.10

5,852.55
4193

5,509.27
25,619.62
93.662.23

245,562.10

221,164.79
466,726.89

662,035.18
27.224.15

2722415

235,758.49

95,587.83
46,130.22
94,040.44
262,982.63
399.052.54
4,613.74

662,035.18

2018
116,231.33

721692

106.85

103,909.89

4.997.67
103,862.61

92.417.00

18,799.38

37,298.39

24,294.05

12,025.17

11,177.80

12,368.72

2019

31,810.82

17,144.15
17,253.16

7,169.76
115.50

5.330.85
9.967.90
69,031.68

260,764.06

221,164.79
481,928.85

622,499.50
28,040.99

28.040.99

186,219.12

87,298.84
41,459.02
57,461.27
214.260.11
408,239.38

9,186.85

622,499.50

2019

125,687.76

727234

94.11

113,533.57

4787.74
106,008.95

94,946 87

18,822.42

44,179.33

20.445.14

11,499.98

10,595.75

19,678.80

VOLUMENES DE
OPERACION

A Diciembre del
2007,1a Comision Ejecutiva
Portuaria Auténoma CEPA
obtiene unos Resultados/ su-
perdvit de $21.787 Millo-
nes, de $21.301 Millones en
Diciembre del 2008, $5.896
Millones en Diciembre del
2009, $ 7.31 Millones en el
2010, $-11.737 Millones en
Diciembre del 2011, $14.62
Millones en Diciembre del
2012, $22.704 Millones
en Diciembre del 2013,
$10.240 Millones en Di-
ciembre del 2014, $8.7
Millones en Diciembre d.
2015, $7.701 Millones en
Diciembre de 2016 , $9.740
Millones en Diciembre de
2017, $12.368 Millones
en Diciembre de 2018 y
$19.678 Millones en Di-
ciembre de 2019.

CEPA ha vivido
este ciclo de resultados en
el periodo del 2007 al 2019
el cual se ha desenvuelto
bajo una crisis fiscal , en
una situacién econémica en
recesion y bastante adversa
del pafs, con cambios en los
sectores economicos yenla
demanda agregada ocasio-
nada por los problemas en
USA. Esta coyuntura eco-
némica y politica particular
se aina a una ralentizacién
de nuestra economia, que se
sitda en un marco general
que afecta a todo el pais, la
cual se ve particularmente
marcada por una desacele-
racion econdmica dentro de
una recesion, que a su vez,
propicia una disminucién
en la demanda agregada,
produccién e inversion
nacional, con una politica
restrictiva econémica.

Comportiandose
los ingresos de forma cicli-
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ca, con los ingresos de sus propias empresas por sus ventas y las
ayudas del gobierno central tal como lo muestra el Estado de
Resultados Comparativo, se ve una tendencia ciclica a la baja en
los resultados en el periodo del 2007-2019; aunque para Diciem-
bre del 2011 se dio una pérdida significativa y para el 2016 una
baja muy fuerte en los resultados ( producto del tipo de cambio
del yen). Sin embargo, este efecto ciclico de los ingresos se ve
acompaifiado por similares crecimientos de los Gastos de Gestion
por el incremento porcentual en estos Gastos de Operacion.

Se ha vivido un efecto combinado de un aumento porcentual de
los Ingresos de Operacién y de los Gastos de Operacién. En Di-
ciembre de 2008, los ingresos muestran un incremento del 5.4%
con relacion al periodo anterior y los resultados son positivos, con
tendencia a la alza en los gastos de gestion del 9.6% asi como en
los Gastos financieros del 10.9%.

A Diciembre 2007 y Diciembre 2008 se tuvieron unos
ingresos totales de $61.58 millones y de $ 64.90 millones , con
una participacién fuerte en los ingresos por venta de bienes y
servicios que fueron para el 2007 un monto de $55.25 Millones
y por ingresos financieros las cuales fueron de $4.83 Millones.
Para el siguiente afio, los ingresos de las empresas por ventas de
bienes y servicios llegaron al nivel de $ 56.15 Millones en
Diciembre 2008.

Para Diciembre 2009, viviendo la coyuntura econé-
mica dificil y las circunstancias que gener6 en el pais, CEPA
report6 una cartera de ingresos de $54.18 Millones teniendo
unos ingresos por venta de servicios de las empresas a un nivel
de $46.90 Millones en Diciembre 2009, una baja del 16.5% de
los ingresos en una coyuntura marcada por la depresion, nuevo
gobierno, recesion econdmica. Para el 2010 tiene una cartera de
ingresos de $62.41 Millones que representa un 15.2% mayor que
el nivel obtenido en el periodo anterior. Teniendo unos ingresos
por venta de servicios y bienes de las empresas a un nivel de
$51.98 Millones en Diciembre 2010.

Posteriormente, durante el 2011, se tuvo una alza de
la cartera de ingresos del 14.6% llevandoles a niveles de $71.53
Millones. Teniendo unos ingresos por venta de servicios y bie-
nes de las empresas de $60.45 Millones en Diciembre 2011, la
participacion en ingresos por actualizaciones y ajustes fue de un
monto $6.2 Millones.

Durante el 2012, se tuvo un incremento de la cartera
de ingresos porcentual del 6.6% llevandoles a niveles de $96.18
Millones. Teniendo unos ingresos de la institucion por venta de
servicios de un nivel de $ 66.54 Millones en Diciembre 2013, la
participacion en el total de Ingresos por actualizaciones y ajustes
fue de un monto de $22.12 Millones.

En Diciembre de 2014, los ingresos muestran un decremento del
5.1% conrelacién al periodo anterior y los resultados son positivos,

2007 2008
Dic Dic

Ingresos de Operacion

Dic

2009 2010
Dic

con tendencia a la alza en los gastos de gestion del 10.3% asi
como una baja en los Gastos financieros del -4.8%.

A Diciembre de 2015, se tuvo un incremento de la cartera de
ingresos porcentual del 3.3% llevandoles a niveles de $94.31
Millones. Teniendo unos ingresos de la institucién por venta de
servicios de un nivel de $ 80.43 Millones en Diciembre 2015,
la participacion en el total de Ingresos por actualizaciones y
ajustes fue de un monto de $7.50 Millones.

A Diciembre de 2016, se tuvo un incremento de la cartera de
ingresos porcentual del 20.4% llevandoles anivelesde $ 113.56
Millones. Teniendo unos ingresos de la institucién por venta de
servicios de un nivel de $ 92.89 Millones en Diciembre 2016,
la participacion en el total de Ingresos por actualizaciones y
ajustes fue de un monto de $12.70 Millones.

A Diciembre de 2017, se tuvo un decremento de la cartera de
ingresos porcentual del -5.9% llevdndoles a niveles de $106.82
Millones. Teniendo unos ingresos de la institucion por venta de
servicios de un nivel de $ 94.77 Millones en Diciembre 2017,
la participacion en el total de Ingresos por actualizaciones y
ajustes fue de un monto de $3.420 Millones. G

Para Diciembre de 2018, se tuvo un incremento de la cartera de
ingresos porcentual del 8.8% llevandoles a niveles de $116.23
Millones. Teniendo unos ingresos de la institucion por venta de
servicios de un nivel de $ 103.90 Millones en Diciembre 2018,
la participacién en el total de Ingresos por actualizaciones y
ajustes fue de un monto de $4.997 Millones.

A Diciembre de 2019, se tuvo un incremento de la cartera de
ingresos porcentual del 8.1% llevdndoles a niveles de $125.68
Millones. Teniendo unos ingresos de la institucioén por venta de
servicios de un nivel de $ 113.53 Millones en Diciembre 2019,
la participacion en el total de Ingresos por actualizaciones y
ajustes fue de un monto de $4.787 Millones.

INGRESOS Y RESULTADOS OPERATIVOS
Ingresos de Operacion:

Los Ingresos Operativos de CEPA provienen principal-
mente 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.

A Diciembre, los Ingresos de Operacién experimenta-
ron un ciclo desde el 2007 hasta Diciembre del 2018, creciendo
en los primeros afos, sin embargo, en el 2009 muestran un
decremento del 16.5% por la crisis del 2008, posteriormente en
el 2011,2012,2013 ,2014,2015,2016,2017 ,2018 y en 2019
crecieron un 14.6 %, un 26.2 %,un 6.6 %, un -5.1 %, un 3.3%,
un 20.4%,un -5.9%,un 8.8% y un 8.1%.

2011 2012
Dic Dic

Ingresos financieros 785% 736% 8.11% 5.63% 649%% 476% 137% 7123% 6.65% 660% 800% 621%  5.79%
Ingresos por transferencias corrientes 1.00%  0.62%  002% 1659% 022% 030% 0.11% 041% 0.11% 042% 007% 009%  0.07%
Ingresos por transferencias de capital recibidas 3.76% 2.40%

Ingresos por ventas de bienes y Servicios 89.72% 86.53% 86.57% 83.29% 84.52% 1041% 69.52% 7791% 8528% 81.79% 88.71% 89.40% 90.33%
Ingresos por actualizaciones y ajustes 1.43% 1.73%  530%  7.02% 878% 24.53% 230% 1444% 795% 11.19% 321%  4.30% 381%

—
—
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EsTADO DE RESULTADOS : ESTRUCTURA %

Gastos totales
como porcentaje del Ingreso de Operacién

116%
932%
0-7% 90.9%89 4%
89.1% 88. 83.8% R YR
76% 88 4
64,6907 5%
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

Al analizar el aporte de los rubros principales dentro
del ingreso, se puede observar que los «Ingresos Financieros» se
mueven en unrango dentro del total de los Ingresos, constituyen-
do durante el periodo un monto fijo alrededor de $4.0 Millones,
siendo entre el 8.11% y 6.49% para los meses de Diciembre del
2007 al 2019.

Los Ingresos por ventas de bienes y servicios constituyen entre el
90.33% y 69.52% para los meses de Diciembre de 2007 al 2019.

Los Ingresos por actualizaciones y ajustes constituyen
el 1.43%, en el 2007, un 1.73% en el 2008, 5.3% en el 2009
7.02% en el 2010, 8.78% ($6.27 Millones) en 2011, 24.53%
($22.13 Millones) para Diciembre del 2012, 23.00% ($22.12
Millones) para Diciembre del 2013, 14.44% ($13.18 Millones)
para Diciembre del 2014, a Diciembre de 2015 el 7.95% ($7.50
Millones) de los Ingresos Totales, a Diciembre de 2016 el 11.19%
($12.70 Millones) de los Ingresos Totales , a Diciembre de 2017
el 3.21% ($3.42 Millones) de los Ingresos Totales, a Diciembre
de 2018 el 4.3% ($4.99 Millones) de los Ingresos Totales y a
Diciembre de 2019 el 3.8% ($4.78 Millones) de los Ingresos
Totales

Los Ingresos por transferencias corrientes e Ingresos
por transferencias de capital, mantuvieron la tendencia baja au-
mentando transferencias de capital en el 2008 aun 4.38% al 31
de diciembre , observandose lo anteriormente mencionado, este
rubro tiene un aporte menor en su participacién en Diciembre
de este periodo.

Gastos de Operacion:

Asi como los Ingresos provienen principalmente de las
operaciones normales, los Gastos de Operacién son el resultado,
en sumayoria, de las operaciones y de la gestion de CEPA, com-
puestos principalmente por los «Gastos de inversiones Piblicas
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

i Global
venture
S.A, de CV.

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

79.4%
68.6%77.8%
9%

783%79.5% 155%
751%

%50, 94% 94%

Dic  Dic
2007 2008

Dic
2009

Dic Dic
2010 2011

Dic
2012

Dic  Dic Dic Dic Dic Dic Dic
2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019

1 Resultados | — Gastos financieros I Gastos de Operacin
Fuente: CEPA 2019

por «Gastos financieros».

Al analizar los Resultados reportados, vemos que
CEPA ha aumentado sus Gastos de Operacion en los afios
2009,2010y 2011, constituyendo el pico el afio 2011, en tér-
minos porcentuales, se ha evolucionado una menor proporcion
dentro del estado de resultados, pasando del 57.6% en el 2007,
incrementando a 60.8% en el 2008 para ser un 74.91% en el
2009, 74.9%,92.7%,66.9%, al 68.6% , al 77.8%, al 79.4%,
al 75.1%,78.3%,79.5% y al 75.5% en el 2010, 2011,2012_,__|
2013,2014,2015,2016,2017,2018 y 2019 respectivamente.

El monto de los gastos de bienes de consumo y servi-
cios estuvo entre $17.38 y $37.76 Millones entre Diciembre
del 2007 al 2017. EI peso porcentual del personal pasé de
constituirel 13.63 % en el 2007, al 14.9% en el 2008, al 17.93%
en el 2009, al 22.28% en el 2010, al 20.8% en el 2011, el
17.9% a Diciembre del 2012, al 17.1% a Diciembre del 2013,
al 18.6% a Diciembre del 2014, 19.6% en Diciembre del 2015,
17.8%, 29.8% en Diciembre del 2017, 20.9% en Diciembre
del 2018 y 16.3% en Diciembre del 2019. El monto mayor se
advierte en el 2016 en que representaron $37.76 Millones.

El peso porcentual de los gastos de transferencias otorgadas
pasé de constituir el 6.7% en el 2007, a 6.03 % en Diciembre
del 2008 , 4.64 % en Diciembre del 2009, 6.85 % en Diciembre
del 2010, 5.32 % a Diciembre del 2011, 4.4% a Diciembre del
2012, 4.2% a Diciembre del 2013, a 4.6% a Diciembre del
2014, a5.2% en Diciembre del 2015, a 5.4% en Diciembre del
2016, a 8.1% en Diciembre de 2017, a 5.4% en Diciembre de
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Ingresos de Operacion Millones de US$ Gastos de Operacion
Millones de US$

113 106 116

96.1
90.2 913 943
715
64.9
62.4
54.18

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

Ingresos y Gastos totales - en Millones de délares

Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic  Dic Dic  Dic  Dic

16 126 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019
106 103" 106
113105 970 Resultados - en Millones de délares
%1 94.0
90.2 913 LB
832 75 81.( 855
— = —u— - B B
71.5 [ | | | a L | L | | | | . 21'7 21.3
; B 157
a a 4 - - = — — B— 14.6 123
u 102
Tl m m N BB - B B 73 9.7
4 LS = 8 37
Dic Dic Dic Dic Dic » Dic_ Dic Dic Dic g Dic Dic Dic Dic 117
2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 :
.. Dic  Dic Dic Dic Dic  Dic Dic  Dic Dic  Dic Dic Dic Dic
2018 y a 5.4% en Diciembre de 2019. 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019
El peso porcentual de los gastos financieros paso de constituir g9 17¢, respectivamente, siempre con mayor peso en los gastos

el 4'88.% en el 2007, a5.14 % en ].Di.ciembre del 2008, 6.7% de bienes de consumo y servicios, gastos de ventas, Gastos de—
en D1.01.embre del 2009, 9.13% en .D.101embre del 2010, 11.64% gy ncionarios y Empleados, pero en el 2010 estos gastos fueron

en ‘?‘F‘embre del 2010, 6.5 % a DICI?”}bre del 2012,29.36 % el 88.2% de los ingresos totales. Enel 2011,2012,2013,2014,

a Du‘jlejmbre del 2013,29.38 % a .D.101embre del 2014, 8.6% 2015, el 2016, 2017 y 2018, su peso porcentual representa

en Diciembre del 2015, 8.1% en Diciembre del 2016 , 9.6% en el 1164%. el 83.8%. 76.4% . 88.8%. 90.7%. 93 2%, 90.9%,
Diciembre del 2017, 10.3% en Diciembre del 2018 y 9.1% en 89.4% y 84.3% de los Ingresos Totales.

Diciembre del 2019.

Los Resultados :
Gastos Totales : , . , A Diciembre del 2007 al 2018, CEPA experiment6
Los Gastos totales han m.a.ntemdo un comportarr‘nento variable  pegultados originados en el rendimiento de las operaciones
pero dentro de un rango. Utilizando el 64.6% de los ingresos totales omparacién con los Ingresos y Gastos.

del 2007. El 2008 y 2009 estos gastos representaron el 67.2% y En el 2007 y el 2008, los Resultados permitieron

Gastos Totales (en Porcen- 2007 2008 2009 2010

tajes) Dic Dic Dic Dic

Gastos de ventas 1085% 997% 13.79% 1329% 23.13% 172% 15.6% 16.7% 202% 159% 172% 162% 15.0%
Personal 13.63% 1490% 17.93% 2228% 20.82% 179% 17.1% 18.6% 19.6% 178% 21.7% 32.1% 35.2%
Bienes de consumo y servicios 28.23% 30.76% 3649% 3020% 37.16% 253% 265% 33.1% 309% 333% 298% 209% 163%
Gastos Financieros 488% 5.14% 6.70% 9.13% 11.64% 65% 94% 938% 8.6% 81% 9.6% 103% 9.1%
Otros Gastos 6.7%  6.1% 1381% 13.13% 2336% 168% 7% 107% 110% 21.5% 123% 9.6%  84%

Total Gastos 64.6% 672% 89.12% 8828% 11641% 83.8% 764% 888% 90.7% 932% 909% 894% 843%
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cerrar operaciones con un superdvit antes de
impuestos del 35.4% y 32.8% respectivamente.
A Diciembre 2007, los resultados son de $ 21.78
Millones, la fuente mayoritaria de los resultados
provino de las operaciones corrientes del puerto de
Acajutla y del Aeropuerto Internacional, ingresos
financieros y de los ingresos por actualizaciones
y ajustes, de igual forma durante Diciembre del
2008, los resultados de CEPA ascienden a $21.30
Millones.

Para el 2009, 2010, 2011, 2012, 2013, 2014,
2015,2016,2017,2018 y el 2019, los Resultados
Operativos permitieron cerrar operaciones con
una utilidad del 10.8%, 11.72%, -16.4%, 16.2%,
16.2%, 23.6%, 11.2%,9.3%,6.8%,9.1% 10.6%
y 15.7% respectivamente. Para Diciembre 2009,
2010,2011,2012, 2013, 2014, 2015, 2016, 2017,
2018 y el 2019, los resultados son de $5.89 Mi-
llones, $7.31 Millones, $-11.73 Millones, $ 14.162
Millones, $ 22.70 Millones, $10.24 Millones, $8.75
Millones, $7.70 Millones, $ 9.74 Millones, $ 12.36
y $ 19.67 Millones.

CEPA se fondea con recursos a corto plazo y lar-
go plazo que obtiene a través de fuentes internas
y externas.Para Diciembre del 2019, posee unos
pasivos de U$214.26 Millones mayormente a largo
plazo y conformado principalmente por obligacio-
nes provenientes de endeudamiento interno $87.29
Millones (Titularizacién $34.67 millones, $13.31
millones y $39.31 millones ), de endeudamiento
externo $41.45 Millones: Japan Bank International
Cooperation .

De tal forma que a Diciembre del 2018, posee
unos pasivos de U$262.9 8 Millones mayormente a
largo plazo y conformado principalmente por obli-
gaciones provenientes de endeudamiento interno
$95.58 Millones (Titularizaciéon $41.35 millones
01 , $14.92 millones 01 y $39.31 millones 02), de
endeudamiento externo $46.13 Millones: Japan
Bank International Cooperation .

CEPA se fondea con recursos a corto plazo y
largo plazo que obtiene a través de fuentes inter-
nas y externas. De tal forma que a Diciembre del
2017, posee unos pasivos de U$230.40 Millones
mayormente a largo plazo y conformado princi-
palmente por obligaciones provenientes de endeu-

damiento interno $103.30 Millones (Titularizacion $47.64 millones,
$16.43 millones y $39.31 millones ), de endeudamiento externo
$50.57 Millones: Japan Bank International Cooperation .

CEPA se fondea con recursos a corto plazo y largo plazo que obtiene
a través de fuentes internas y externas. De tal forma que a Diciembre
del 2016, posee unos pasivos de U$172.297 Millones mayormente
a largo plazo y conformado principalmente por obligaciones prove-
nientes de endeudamiento interno $81.97 Millones (Titularizacién
$53.58 millones y $17.85 millones ), de endeudamiento externo
$53.95 Millones: Japan Bank International Cooperation cony KFW
.CEPA se fondea con recursos a corto plazo y largo plazo que obtiene
a través de fuentes internas y externas.

De tal forma que a Diciembre del 2015, posee unos pasivos de
U$175.484 Millones mayormente a largo plazo y conformado prin-
cipalmente por obligaciones provenientes de endeudamiento interno
$88.19 Millones (Titularizacion $58.28 millones y $19.17 millones ),
de endeudamiento externo $57.90 Millones: Japan Bank International
Cooperation con y KFW .CEPA se fondea con recursos a corto
plazo y largo plazo que obtiene a través de fuentes internas y externas.
De tal forma que a Diciembre del 2014, posee unos pasivos de
U$182.605 Millones mayormente a largo plazo y conformado prin-
cipalmente por obligaciones provenientes de endeudamiento interno
$69.29 Millones (Titularizacion $58.28 millones), de endeudamiento
externo $62.57 Millones: Japan Bank International Cooperation
cony KFW .

CEPA se fondea con recursos a corto plazo y largo plazo que obtiene
a través de fuentes internas y externas. De tal forma que a Diciembre
del 2013, posee unos pasivos de U$206.63 Millones mayormente a

Resultados /Patrimonio)

-5.6

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 Dic Dic

2007 2008 2009

Retorno del patrimonio (ROE) 0.1101  0.1009  0.0275

Dic Dic Dic Dic. Dic. Dic. Dic. Dic.
2010 2011 2012 2015 2016 2017 2018 2019

0.0333  -0.0564 0.048 0.069 0.030 0.025 0.022 0.028 0.031 0.048

Retorno de los activos (ROA) 0.0588 0.0506 0.0151 00169 -0.0275 0.0325 00425 0.0196 00168 0.0148 0.0167 0.0187 0.67
Ingresos de Operacion/Activos Totales 0.1663 0.1542 0.1386 0.1445  0.1674 02008  0.180  0.174  0.181 0219  0.184 0.176  0.202

Gastos de Operacion/Total de Activos ~ 0.0958 0.0937 0.1038 0.1082  0.1553 0.1343  0.124  0.136  0.144  0.164  0.144 0.

=

4 0.153
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Total Patrimonio - en Millones de ddlares
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300 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019
200197 214219 207 (con el Ministerio de hacienda), de endeudamiento externo: Japan
Bank International Cooperation con $100.35 Millones y KFW con |
un monto de $2.47 Millones.
A Diciembre del 2011, los pasivos de CEPA eran de U$219.34
Millones, mayormente a largo plazo y conformado principalmente por
obligaciones provenientes de endeudamiento interno $10.43 Millones
(con el Ministerio de hacienda), endeudamiento externo : Japan Bank
International Cooperation con $118.77 Millones y KFW con un monto
de $2.58 Millones.
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Patrimonio Institucional

8% 65.5%

“i/- 60.2% l

Dic  Dic Dic

176 189

518518 918518 | 51851851.8532532532

399 408

CEPA ha dado fondos de contrapartida por la construccion del

20072008 200920102011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 Puerto de la Unién alrededor de $107.5 millones, entre los afios 2008

largo plazo y conformado principalmente por
ciones provenientes de endeudamiento interno

Millones (Titularizacién $58.28 millones), de endeuda-
miento externo: Japan Bank International Cooperation

con $76.57 Millones y KFW con un monto de
Millones.

obliga- y 2012. Los Fondos propios utilizados en el puerto de la Unidn, la
$70.06 amortizacion de la deuda con Japan Bank International Cooperation

y gastos de operacion fueron un monto $128.2 Millones.
Se requirieron $78.82 Millones para terminar la obra de construc-
$1.615 cién del puerto. Se obtuvieron fondos a través de una linea rotativa
de corto plazo hasta por un monto de $39.0 Millones con el BCIE en

A Diciembre del 2012, los pasivos de CEPA el 2008. Con este préstamo se han sostenido los déficit de caja desde

ascendian a U$142.55 Millones, mayormente

plazo y conformado principalmente por obligaciones

el 2009, el cual se pagd con sobregiro bancario cada fin de afio, reac-

alargo 7 7
tivindose anualmente.

provementes de endeudamiento interno $10.29 Millones

lobal
venture
.4, de C.V.
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- Deuda Total Millones $ a diciembre

Razones de Rentabilidad

El Rendimiento sobre los Activos
(ROA) a Diciembre del afio 2007 refleja un
5.88%. Un afio después, a Diciembre de 2008,
este coeficiente fue de 5.06%. A Diciembre del
2009 el ROA redujo al 1.51% que se convirti6
en 1.69% en la misma fecha del 2010. Para
Diciembre de 2011 este ratio fue de -2.75%, a
Diciembre del 2012 de 3.25%, a Diciembre del
2013 de 4.25%,a Diciembre del 2014 de 1.96%,
1.68% a Diciembre de 2015, 1.48% a Diciembre
de 2016, 1.67% en Diciembre de 2017, 1.87%
en Diciembre de 2018 y 3.16% en Diciembre de
2019.
El Rendimiento sobre el Patrimonio (ROE). Al
30 de Diciembre del 2007 el ROE era 11.01%
llegando al 10.0%, a Diciembre 2008. Este ratio
esde 2.75% en el 2009, el 3.33%,a Diciembre
2010, a Diciembre del 2011 del -5.64%, en el

2012 de 4.76%. en el 2013 de 6.9%, en el 2014 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019

de 3.0%, en el 2015 2.5%, en el 2016 2.2% , en @
el 2017 de 2.8%, 3.1% en Diciembre de 2018 y Endeudamiento:

4.8% en Diciembre de 2019. Para el 31 de Diciembre de 2007 la Deuda Total fue

Larelacion Gastos de Operacion/Activos reflejo  de $172.42 Millones y su componente principal fue el endeudamiento

al 30 de Diciembre una proporciéndel 9.58% en  externo ($84.96 millones un 22.94% del Total pasivo y patrimonio).
el 2007. A Diciembre 2008, el indicador es de

9.37 %, de 10.38% para Diciembre del 2009.
Para Diciembre 2010, este indicador muestra
10.82.% ubicandose en un 15.53 % para Di-
ciembre del 2011, en 13.43% a Diciembre del

2012,en 12.4% a Diciembre del 2013, en 13.6% ..
a Diciembre del 2014, 14.4 % en Diciembre del Parael 31 de Diciembre de 2009 la Deuda Total fue de $176.14

2015. 164 % en Diciembre del 2016. 14.4% en Millones sus componentes principales fueron el endeudamiento externo
Dicie;nbr.e de 2017 14.0% en Dicieml;re d'e 2018 ($116.94 Millones, un 29.92% del Total pasivo y patrimonio) .

y 15.3% en Diciembre de 2019.

Al 31 de Diciembre de 2008 la Deuda Total fue de $209.71
Millones y sus componentes principales fueron el endeudamiento externo
($123.43 millones un 29.33% del Total pasivo y patrimonio) .

Parael 31 de Diciembre de 2010 1a Deuda Total fue de $219.34

Coeficientes de Capital: Millones y sus componentes principales fueron el endeudamiento externo
($123.42 Millones un 28.6 % del Total pasivo y patrimonio).
El coeficiente Patrimonio/Activos a

Diciembre refleja la siguiente tendencia en el Al 31 de Diciembre de 2011 la Deuda Total fue de $219.34——
2007 es de 53.4%, el 2008 de 50.1%,549 % enel ~ Millones y su componente principal fueron el endeudamiento interno
2009, 50.9% a Diciembre de 2010,e1 2011 enun  ($10.43 millones un 2.4% del Total pasivo y patrimonio) y el endeu-
48.67%,68.29% a Diciembre del 2012,61.29%  damiento externo con $ 121.35 millones un 28.4% del Total pasivo y
a Diciembre del 2013 65.12% en Diciembre  patrimonio.
del 2014, en Diciembre de 2015 el 66.27%,
en Diciembre de 2016 el 66.8% , 60.40% en
Diciembre de 2017, 60.28% en Diciembre de
2018 y 65.58% en Diciembre de 2019.

- Razoén de Deuda a diciembre

0

2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019
Razoén de deuda 047 0498 0451 0491 051 032 039 035 034 033 040 040 034
Apalancamiento 1.87 1.99 1.82 196 205 146 163 154 151 150 166 166 152

Pasivo Total / 0.87 0.99 0.82 0.96 105 046 063 054 051 050 066 066 052
Patrimonio Neto
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- Apalancamiento y Cobertura de Intereses

en ntimero de veces a diciembre - Gastos Financieros - en millones de délares

120 114
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4.5
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3.0

— 166166 152 3.0

o
15 18 ~7B% 1.54 151 1.5

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

2007 2008 20092010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019

Para el 31 de Diciembre de 2014 la Deuda Total fue de
$182.60 Millones y sus componentes principales fueron el
endeudamiento interno ($69.29 Millones, un 13.2% del
Total pasivo y patrimonio) y el endeudamiento externo con
$62.57 millones un 12.0% del Total pasivo y patrimonio. Q

-Ingresos y Gastos Totales en millones a diciembre

Al 31 de Diciembre de 2015 1a Deuda Total fue de $175.48
Millones y sus componentes principales fueron el endeu-
damiento interno ($88.19 Millones, un 17.0% del Total
pasivo y patrimonio) y el endeudamiento externo con $57.06
millones un 11.0% del Total pasivo y patrimonio.

20 Al 31 de Diciembre de 2016 1a Deuda Total fue de $172.29
Millones y sus componentes principales fueron el endeu-
0 damiento interno ($81.97 Millones, un 15.8% del Total

pasivo y patrimonio) y el endeudamiento externo con $53.95
millones un 10.4% del Total pasivo y patrimonio.

2007 20082009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019

Al 31 de Diciembre de 2012 la Deuda Total fue

de $142.55 Millones y sus componentes principales fueron Al 31 de Diciembre de 2017 la Deuda Total fue de $230.40

el endeudamiento interno ($10.29 Millones, un 2.3% del
Total pasivo y patrimonio) y el endeudamiento externo con
$102.74 millones un 22.9% del Total pasivo y patrimonio.

Al 31 de Diciembre de 2013 la Deuda Total fue de $206.63
Millones y sus componentes principales fueron el endeu-

damiento interno ($70.06 Millones, un 13.1% del Total

pasivo y patrimonio) y el endeudamiento externo con $76.57
millones un 14.3% del Total pasivo y patrimonio.

Coeficientes de Eficiencia
Dic Dic Dic Dic

2008 2008 2009 2010

Millones y sus componentes principales fueron el endeu-
damiento interno ($103.39 Millones, un 17.8% del Total
pasivo y patrimonio) y el endeudamiento externo con $50.57
millones un 8.7% del Total pasivo y patrimonio

Para el 31 de Diciembre de 2018 la Deuda Total fue de
$262.98 Millones y sus componentes principales fueron el
endeudamiento interno ($95.58 Millones, un 14.4% del
Total pasivo y patrimonio) , | endeudamiento externo con
$46.13 millones un 7.0% del Total pasivo y patrimonio y
Dic Dic Dic Dic Dic
2012 2013 2014 2015 2016

Eficiencia Operativa 0.0026  0.0026  0.0035  0.0022 0.0025  0.00118  0.00150  0.00242  0.00300  0.00213  0.00278  0.00210  0.00342
Gastos de Operacion / Activos 0.0958 0.0937 0.1038  0.1082 0.1553  0.1343 0.1236 0.1358 0.1439 0.1644 0.1438 0.1396 0.1525
Activos Totales / Nimero de Empleados 539.89 605.43 560.84 442.51 442.37 463.42 572.80 548.77 545.27 512.85 574.32 270.44 25491
Utilidades Netas / Niimero de Empleados Sl 78 30.65 8.46 7.4954 -12.1507 15.08 24.36 10.73 4.01 7.61 9.62 5.05 8.06
EBIT / Ingresos de Operaci6n 40.26% 37.96% 17.58%  20.85% -4.77%  22.68% 32.96% 20.60% 12.70% 14.93% 18.75% 20.99%  24.81%
EBITDA / Ingresos de Operacién 48.60% 47.21%  29.05% 30.73% 18.00%  38.66% 49.23% 38.68% 20.09% 30.63% 35.41% 37.15%  39.73%

Slobal
ven
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los acreedores financieros con $94.04 millones un 14.2%
del Total pasivo y patrimonio.

Para el 31 de Diciembre de 2019 la Deuda Total fue de
$214.26 Millones y sus componentes principales fueron el
endeudamiento interno ($87.29 Millones, un 14.0% del
Total pasivo y patrimonio) , el endeudamiento externo con
$41.45 millones un 6.7% del Total pasivo y patrimonio y
los acreedores financieros con $57.46 millones un 9.2%
del Total pasivo y patrimonio.

Es debido a los movimientos en la estructura de
capital, el que la Razon de deuda haya mostrado tendencia
ciclica desde el aino 2007 hasta la fecha y con una gran va-
riacién hacia arriba en el 2011, producto de la readecuacién
de fuentes.

Habiendo iniciado con un coeficiente de 0.47 el
2007, un 0.49 en el 2008, un 0.45 enel 2009, un 0.49 en el
2010,un 0.51 enel 2011,un 0.32enel 2012,un 0.39enel
2013 subiendo al 31 de Diciembre de 2014 al 0.35,0.35 en
el 2015,0.33 en el 2016 , 0.40 en Diciembre de 2017, 0.40
en Diciembre de 2018, y 0.34 en Diciembre de 2019.

El Apalancamiento también ha experimentado
variaciones anuales, consistentes con la nueva estructura de
capital, que le han llevado de 1.87 en 2007 ,1.99 en el 2008,

1.82enel 2009,1.96enel 2010,de 2.05enel 2011,de 1.46
a Diciembre del 2012, de 1.63 a Diciembre del 2013 ,de 1.54
a Diciembre del 2014, a 1.51 a Diciembre de 2015, a 1.50
a Diciembre de 2016 , a 1.66 en Diciembre de 2017, a 1.66
en Diciembre de 2018 y a 1.52 en Diciembre de 2019, en
parte por los aumentos de préstamos externos, efecto que
se hace notar en los cambios de la Razén de apalancamiento.

Cobertura:

Apesardela 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,
CEPA 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 han
experimentado reducciones a lo largo del periodo analizado,
CEPA ha mejorado las transferencias y ha logrado el equi-
librio en momentos claves. La Cobertura de los Intereses
ha pasado de una cobertura de 8.25 veces en 2007 hasta una
cobertura de 7.39 veces en el 2008, de 2.62 para el 2009 , de
2.28 para el 2010 de -0.41 para el 2011, 3.50 en Diciembre
del 2012, 3.52 en Diciembre del 2013, 2.2 en Diciembre
del 2014, 2.07 en Diciembre de 2015, 1.83 en Diciembre de
2016, a 1.95 en Diciembre de 2017, a 2.03 en Diciembre de
2018 y a2.71 en Diciembre de 2019.
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Informe con EEFF no auditados al 31 de diciembre de 2019 Fecha de comité: 29 de abril de 2020

Periodicidad de actualizacién: Semestral Originador perteneciente al sector de instituciones auténomas
San Salvador, El Salvador
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HISTORIAL DE CLASIFICACIONES

Fecha de informacion Jun-13 Dic-15 Dic-16 Dic-17 Dic-18 Jun-19 Dic-19
Fecha de comité 23/10/201  22/4/2016  31/3/2018 27/4/2018 16/4/2018 18/9/2019  29/4/2020
Valores de Titularizacion CEPA01

Tramo 2 al 7 AAA AAA AAA AAA AAA AAA AAA
Perspectivas Estable Estable 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.

Esta categorizacion puede ser complementada mediante los signos (+/-) 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. 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 Clasificacién de Riesgo no constituye una sugerencia o recomendacién para invertir, ni un aval o garantia de la
emision; 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 0 mala intencién y estaran sujetos a las sanciones legales pertinentes

Racionalidad

En Comité Ordinario de clasificacion de riesgo, PCR decidié por unanimidad ratificar la clasificacion de riesgo de
“AAA”, con cambio de perspectiva “Estable” a “Negativa” a todos los tramos de los Valores de Titularizacion Hencorp
Valores Comision Ejecutiva Portuaria Autonoma 01.

La clasificacion se fundamenta en la constante generacion de ingresos por parte de CEPA, permitiéndole mejorar
sus indicadores de rentabilidad y mantener adecuados niveles de cesion de flujos del fondo, siendo un originador
con alta capacidad de pago. Ademas la institucién mantiene bajos niveles de endeudamiento, asi como un buen
desempefio en el cumplimiento de los resguardos financieros que minimizan el riesgo de impago junto a los
respaldos legales de la emisién.

El cambio de perspectiva obedece al impacto negativo en los flujos que se ceden para el pag6 la emision, producto
de las medidas tomadas por el gobierno las cuales afectaran significativamente la economia local, aunado al cierre
de operaciones del Aeropuerto Internacional por tiempo indefinido a partir de marzo, que dificultara la recaudacion
de los flujos requeridos para el pago de deuda.

Perspectiva
Negativa.

Resumen Ejecutivo

e Capacidad de generacién de ingresos y mejora en los indicadores de rentabilidad. Al 31 de diciembre de
2019, CEPA mostré un crecimiento interanual del 8.14% de sus beneficios, resultado de la dindmica favorable
gue presento el Aeropuerto Internacional y el puerto de Acajutla, los cuales impulsaron el incremento de los
ingresos de bienes y servicios en 9.26%, en comparacién al mismo periodo en 2018. Por lo anterior, el nivel
de EBITDA se ubicé en US$6.95 millones, asimismo los indicadores de rentabilidad se vieron beneficiados al
reflejar un retorno patrimonial del 4.82% y un retorno sobre activos de 3.16% (3.10% y 1.87% respectivamente
a diciembre 2018).

e Adecuados niveles de cesion. CEPA destind un 9.35% del total de sus ingresos para cubrir el monto de las
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cesiones del primer fondo de titularizaciéon (VTHVCPAOL) al finalizar el 2019. Al considerar ambos fondos
(VTHVCPA 01 y 02), el nivel de cesién se incrementa hasta un 13.69% del total de los ingresos, estando por
debajo del 20% establecido por decreto legislativo, esto refleja la buena capacidad de pago que posee CEPA
para presentar niveles de cesion holgados a los fondos de titularizacion.

e Indicadores de solvencia estables y cumplimiento del resguardo financiero. La disminucién en el nivel de
endeudamiento interno (-8.67%) y externo (-10.13%) que tuvo CEPA entre 2018 y 2019, influyé en la mejora
de los indicadores de solvencia, ya que la deuda financiera respecto al patrimonio fue de 0.32 veces a diciembre
2019, menor en 0.04 veces en comparacion al periodo pasado. Cabe destacar que la segunda emision del
fondo de titularizacion cuenta con un resguardo financiero, mencionando que el ratio de deuda neta entre el
EBITDA no debera superar el valor de 9 veces, mismo que a la fecha de analisis fue de 3.69 veces cumpliendo
con el resguardo establecido.

e Solidos resguardos legales. El fondo de titularizacién posee una cuenta restringida, que acumula un saldo
minimo equivalente a una cuota mensual de capital e intereses a pagarse mensualmente; y las Ordenes
irrevocables de pago; puestas por medio de un contrato a los agentes recolecciones. Ademas, los titulos
valores fueron emitidos con la aprobacion de la Asamblea Legislativa de El Salvador, en Decreto Legislativo
N°126; que establece, entre otras cosas, que CEPA puede utilizar hasta el 20% de sus ingresos para garantizar
el pago de la obligacién contraida producto de la titularizacion.

Metodologia utilizada

La opinién contenida en el informe se ha basado en la aplicacion de la metodologia para Clasificacion 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.

Informacion utilizada para la clasificacion

¢ Perfil de la Titularizadora: Resefia y Gobierno Corporativo.

¢ Informacion sobre la Emision: Prospecto de la Emision y Modelo Financiero.

e Informacién financiera: Estados Financieros auditados correspondientes de diciembre 2014 hasta diciembre
2018 y no auditados correspondientes al 31 de diciembre de 2019.

¢ Riesgo Operativo: Modelo Financiero del fondo de titularizacion.

e Documentos Legales: Contrato de Titularizacion FTHVCPAO1, Contrato de Orden Irrevocable de Pago y Contrato
de administracién de Fondos

Limitaciones y Limitaciones Potenciales para la clasificacion

Limitaciones encontradas: A diciembre 2019, no se cuenta con informacién 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 los flujos de los aeropuertos y puertos, producto de las medidas de restriccion por frenar la
propagacion del virus. Por su parte, aun no se pueden determinar los alcances econémicos reales, pero deben de
ser monitoreados para poder estimar el posible impacto en el sector.

Hechos Relevantes

e Para diciembre 2019, el proyecto de ampliacion de la terminal de pasajeros del Aeropuerto Internacional de
El Salvador cuenta con un avance del 67%, devengando US$4.58 millones del total presupuestado (US$10
millones). Mientras, que el proyecto de mejoramiento de instalaciones del Puerto de la Unién, aun no se
encuentra ejecutado.

e En septiembre 2019, CEPA desembols6 US$3.7 millones adicionales a los US$37.8 millones que costaba el
proyecto de ampliacion del aeropuerto, por diferencias en listas de materiales que establecia el plan de oferta
econdémica con la empresa constructora mexicana Caabsa.

e Enjunio 2019, CEPA firmé un acuerdo con representantes de la Agencia de Cooperacion Internacional de
Japon (JICA), para que se hiciera otro estudio sobre la reactivacion de la terminal maritima del Puerto de la
Unién.

e En junio 2019, Se inaugurd el sexto hangar de la empresa Aeroman, ubicado en el Aeropuerto Internacional
Monsefior Oscar Arnulfo Romero, permitiendo el incremento en el nimero de aeronaves que pueden recibir
servicios de mantenimiento, consolidando al pais como el centro de mantenimiento mas grande del continente.
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Entorno Econémico

Entorno econémico

De acuerdo con la ultima medicién del PIB publicada por el Banco Central de Reserva (BCR), al cierre del afio
2019 la tasa de crecimiento econémico del pais se ubicé 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 recuperacién econémica mostrada al segundo y tercer trimestre de 2019, ambos trimestres con
tasas de crecimiento interanuales del 3.0%, lo cual significd una reversién 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
ocupaciéon de este segmento de poblacién. Por su parte, las importaciones presentaron una contribucién al
crecimiento del PIB de 1.85%, menor al 2.47% reportado en el afio 2018, influenciado por la desaceleracién de
estas que 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 contribucién al crecimiento fueron: la Construccion
(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 construccién 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 economiay el
crecimiento de las primas. A diciembre de 2019, los depésitos 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 ubicé en US$12,863.5 millones, equivalente a una tasa de crecimiento de 5.2%. En cuanto al
sector seguros, este result6 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 fabricacion de productos
minerales no metalicos, asi como la fabricacion de metales comunes y productos metélicos, 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 reduccién 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 alcanzé 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 ubic6 en 112.29 en
diciembre de 2019 con una variacién 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 registrd6 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.
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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

Resumen de la Estructura de Titularizacién

Datos basicos de la Emision

Emisor Fondo de Titularizacién - Hencorp Valores — Comision Ejecutiva Portuaria Autbnoma - FTHVCPA 01
Originador Comisién Ejecutiva Portuaria Auténoma
Emisor Hencorp Valores, LTDA., Titularizadora, en caracter de administradora del FTHVCPA 01 y con cargo a dicho

Fondo.

Sociedad Titularizadora

Hencorp Valores, LTDA., Titularizadora

Clase de Valor

Valores de Titularizacién — Titulos de Deuda con cargo al FONDO DE TITULARIZACION HENCORP
VALORES COMISION EJECUTIVA PORTUARIA AUTONOMA CERO UNO, cuya abreviacién es FTHVCPA
CERO UNO.

Monto de la Emisién

Hasta US$77, 700,000.00 millones de délares norteamericanos.

Plazo de la Emision

La emision de Valores de Titularizacion - Titulos de Deuda, representados por anotaciones electrénicas de
valores en cuenta, tiene un plazo de hasta 211 meses.

Respaldo de la Emision

El pago de los Valores de Titularizacion - Titulos de Deuda, esta respaldado Unicamente por el patrimonio del
Fondo de Titularizaciéon FTHVCPA 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 porcion
correspondiente a los primeros ingresos mensuales percibidos por la CEPA en concepto de: a) Ingresos por
venta de bienes y servicios; b) Ingresos por actualizaciones y ajustes; c) Ingresos financieros y otros; y d)
Cualquier otro que determinen las leyes y reglamentos.

Custodia y Deposito:

La emisién de Valores de Titularizacion — Titulos de Deuda, representada por anotaciones electronicas de
valores en cuenta, esta depositada en los registros electrénicos que lleva CEDEVAL, S.A. de C.V., para lo cual
fue 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 negociacién de los tramos de oferta publica se efectué en la Bolsa de Valores por intermediacién de las
Casas de Corredores de Bolsa, en las sesiones de negociacién gue se realizaron en la Bolsa de Valores.

Mecanismos de Cobertura

(i) Cuenta Restringida: se tiene acumulado un saldo minimo de una cuota mensual de capital e intereses a
pagarse a los Tenedores de Valores.

(i) Orden Irrevocable de Pago: 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 Titularizacion.

la Emision

Destino de los Fondos de

Los fondos que se obtuvieron por la negociacién de la presente emisién son invertidos por la Sociedad
Titularizadora con cargo al Fondo de Titularizacién, en la adquisicion de derechos sobre flujos financieros
futuros de una porcién de los primeros ingresos de cada mes de la CEPA segUn se establece en los articulos
dos, cuatro y dieciséis de la Ley Orgénica de la Comisién Ejecutiva Portuaria Autbnoma

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

Los fondos recibidos por CEPA en virtud de la cesion de los derechos sobre flujos financieros futuros, son
invertidos por CEPA en el mejoramiento, mantenimiento y ampliacion de la infraestructura, equipos y servicios
que requiere el Aeropuerto Internacional El Salvador, entre los que pueden comprenderse: remodelacién de
salas de espera, oficinas de aduana e inspeccion, construccion y remodelacién de areas de servicio a los
pasajeros, instalacion de cabezas de radar y sistemas de comunicacion aerondutica, instalacion de nuevos
puentes de abordaje, rehabilitaciéon de pavimento asfaltico pista principal, calles de rodaje y calle perimetral de
terminales de pasajeros y de carga, servicios de consultoria en disefio y administracion de la ejecucion del
proyecto.

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

Instrumentos Clasificados

Caracteristicas de los instrumentos clasificados

Detalle de la Emision

Monto de la emisién

Hasta US$77, 700,000.

Plazo de la emision

Hasta 211 meses
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Plazo de lo emitido Hasta 180 meses

Tasa de Interés Variable por cada tramo
Periodicidad de Pago de Intereses Mensual

Monto total emitido US$77, 700,000.

Saldo de la deuda emitida US$47,988,828.95

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

El monto de la emision podra ser hasta por la suma de hasta US$77.70 millones, con un plazo de hasta doscientos
once (211) meses; y la cual es representada por siete tramos, atendiendo al monto a colocar en la primera oferta
publica bursatil. La negociacion de la emision es de oferta piblica mediante la Bolsa de Valores de El Salvador y
por intermediacion de las Casas de Corredores de Bolsa. El plazo de la negociacién 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 Titularizacién de Activos.

La forma del pago del capital de la emision se establecié al momento de la colocacion. 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.

Los ingresos recibidos por la colocacion de los Valores de Titularizacion del Fondo de Titularizacion (FTHVCPA
01) son invertidos por la Sociedad Titularizadora con cargo al Fondo de Titularizacion, en la adquisicién de
derechos sobre flujos financieros futuros de una porcién de los primeros ingresos de cada mes de CEPA como
producto de: a) Ingresos por venta de bienes y servicios; b) Ingresos por actualizaciones y ajustes; c) Ingresos
financieros y otros; y d) Cualquier otro que determinen las leyes y reglamentos. Los montos establecidos seran
libres de cualquier impuesto que en el presente o futuro puedan serles aplicables, correspondiendo a CEPA, 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 aplicase.

Caracteristicas de los Tramos

A la fecha de analisis, se han colocado un monto total de la emision (US$77, 700,000.00) distribuidos en 7 tramos,
donde el tramo uno fue pagado en su totalidad el 18/02/18, cuando terminé su plazo de emisién. A continuacion, el
detalle:

Caracteristicas de los Tramos emitidos

Denominacion Plazo de la Fechade Fechade :
Ssliztely del Tramo dlgitie el e Emision colocacion caducidad Lemel el it s

Pagado Tramo 1 US$ 3,900,000 60 meses 18/2/2013 18/2/2018 4.75%
Emitido Tramo 2 US$ 38,344,000 144 meses 18/2/2013 18/2/2025 5.15%
Emitido Tramo 3 US$ 16,044,000 180 meses 18/2/2013 18/2/2028 5.93%
Emitido Tramo 4 US$ 4,853,000.00 180 meses 19/10/2015 19/10/2030 6.99%
Emitido Tramo 5 US$ 4,853,000.00 180 meses 19/10/2015 19/10/2030 6.99%
Emitido Tramo 6 US$ 4,853,000.00 180 meses 19/10/2015 19/10/2030 6.99%
Emitido Tramo 7 US$ 4,853,000.00 180 meses 19/10/2015 19/10/2030 6.99%

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

Contrato de Cesion de Derechos de Flujos Futuros

Mediante Escritura Publica de Cesién la Comisién Ejecutiva Portuaria Autbnoma (CEPA) cede, a titulo oneroso a
Hencorp Valores LTDA., como administradora del Fondo de Titularizacion - Hencorp Valores — Comision Ejecutiva
Portuaria Auténoma - FTHVCPA 01, todos los derechos sobre los primeros flujos financieros futuros de ingresos
mencionados anteriormente, a partir del dia uno de cada mes, hasta completar el monto de cada una de las
doscientas once mensualidades cedidas. La suma méxima del total de las doscientas once cuotas cedidas
dependera de la colocacion en la primera oferta piblica y de los tramos adicionales; hasta un maximo de US$127,
398,000.

Descripcion de los Flujos Futuros

La cesidn de los Flujos Futuros es de 211 pagos mensuales que dependen de la colocacion de los tramos; hasta
un maximo de US$127, 398,000. Los flujos futuros cedidos de ingresos libres de impuestos estaran conformados
por ingresos percibidos por: a) Ingresos por venta de bienes y servicios; b) Ingresos por actualizaciones y ajustes;
c) Ingresos financieros y otros; y d) Cualquier otro que determinen las leyes y reglamentos.

Los montos establecidos son libres de cualquier impuesto presente o que en el futuro puedan serles establecidos,
correspondiendo a CEPA, 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.
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Los flujos financieros futuros recibidos por Hencorp Valores LTDA. Titularizadora con cargo al Fondo de
Titularizacién Hencorp Valores Comisién Ejecutiva Portuaria Autbnoma 01 se utilizaran para abonar Gnicamente
cuando esto haga falta en la cuenta bancaria denominada Cuenta Restringida (creada en el primer mes de emisién)
hasta acumular un saldo minimo de fondos equivalente al proximo monto mensual de cesién 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.

Operatividad de la Estructura de Titularizacion

Se aperturaron las siguientes cuentas a nombre del Fondo de Titularizacion:
e Cuenta Discrecional del Fondo de Titularizacion.
e Cuenta Restringida del Fondo de Titularizacion.

Todo pago se realiza por la Sociedad Titularizadora con cargo al Fondo de Titularizaciéon a través de la cuenta
abierta en el banco DAVIVIENDA Salvadorefio, S.A., denominada Cuenta Discrecional en el siguiente orden:

0] La Cuenta Discrecional sera la utilizada para recibir los fondos del originador, pagar a los inversionistas,
cubrir gastos, transferir fondos y recibir fondos de la Cuenta Restringida.

(i) La Cuenta Restringida servira Unicamente para administrar los fondos restringidos en garantia de la
operacion.
(iii) De la Cuenta Discrecional se transferirda mensualmente una cantidad determinada para conformar el

Depdsito Restringido.

cesiocnde Diagrama de la Estructura
Derechos sobre Eml_te Va_llore"%
Flujos Futuros De Titularizacion

Comisién Ejecutiva

Portuaria Autbnoma I_I' E N C O R P Inversionistas

- ‘.'P_E-.:"." - Hencorp Valores, $.A., Titularizadora (Bolsa de
o Valores)

Efectivo por la Efectivo por la

Cesion de Compra de Valores
Flujos Futuros

Recibe Cesion Emite Valores
Derechos Flujos Futuros De Titularizacion
(Activos) (Pasivos)

Fondo de Titularizacion
FTHVCPA 01

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

Operacidon Mensual del Fondo

El Fondo Titularizacion recibe la porcion de los ingresos operativos cedidos por CEPA, 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 CEPA.

Ejecucioén del Proyecto de Modernizacion del Aeropuerto

Los fondos obtenidos por esta transaccion son entregados directamente al Programa de las Naciones Unidas para
el Desarrollo (PNUD) quien se encargara de ejecutar el proyecto de modernizacién del Aeropuerto Internacional de
El Salvador.

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 Titularizacion, 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 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 Titularizacion no son suficientes para realizar el pago inmediato de la cuota de intereses
y principal proxima siguiente de la presente emisién, habra lugar a una situacion de mora. Dicha situacién debera
ser comunicada al Representante de los Tenedores de los Valores de Titularizacién con el objetivo que convoque
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a una Junta General de Tenedores y se determinen los pasos a seguir. Asimismo, la Sociedad Titularizadora lo
deberé informar inmediata y simultaneamente a la Bolsa de Valores y la Superintendencia del Sistema Financiero.

Mecanismo de redencidn anticipada

Transcurridos sesenta meses después de la primera colocacion, los Valores de Titularizacion podran ser redimidos
parcial o totalmente en forma anticipada. La redencién se efectuara al valor del principal a redimir mas unos cuatro
puntos quince por ciento, segin aparezca anotado electronicamente en los registros de CEDEVAL, S.A. de C.V.
En caso de redencién anticipada, el Fondo de Titularizacién por medio de la Sociedad Titularizadora, debera
informar al Representante de Tenedores, a la Superintendencia del Sistema Financiero, a la Bolsa de Valores y a
la Central de Depésito de Valores, S.A. de C.V. con quince dias de anticipacion. La redencion debera ser acordada
Unicamente por la Junta Directiva de HENCORP Valores, LTDA., Titularizadora, debiendo realizarse por medio de
transacciones en la Bolsa de Valores.

Caducidad del plazo de la emision

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 CEPA vy la Titularizadora, CEPA
procedera a enterar a la Titularizadora la cantidad que 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 que no podra exceder
del monto que corresponde a la formula Cesion Total Ajustada a enterar por parte del originador, segin se
define en el prospecto y cuyo monto total maximo no puede superar los ciento veintisiete millones trescientos
noventa y ocho mil dolares de los Estados Unidos de América, 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
Titularizacién y de acuerdo a lo establecido en el literal ¢) del Articulo sesenta y seis de la Ley de Titularizacion de
Activos, considere acordar la liquidacion del Fondo de Titularizacién, 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
Titularizacién, la totalidad correspondiente de las sumas de dinero que en virtud de lo anterior le hayan sido
entregadas por CEPA, 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 (CEPA), 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 (CEPA), de crear dichos flujos que respalden la Emision. En efecto, si la entidad cesa la capacidad de
generarlos (flujos futuros), los inversionistas sufrirdn pérdidas si los mecanismos de seguridad no son suficientes
para cubrir el posible déficit. Es esta posibilidad de deterioro en la generacién de nuevos activos la que determina
que, en una titularizacion de derechos sobre flujos futuros, la clasificacion 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 Titularizacién 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 modificaciéon del Pacto Social de la Sociedad Hencorp Valores, S.A. Titularizadora,
por transformacion de la naturaleza juridica de Sociedad Andnima 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
gue 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

Participantes Sociales Paéticilpantes Car_go Nolmbre . .
ociales 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 Artiga|
Gerente Suplente Gerardo Mauricio Recinos Avilés|

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

Experiencia y participacion 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 emisiébn de valores bursétiles tanto en mercados locales como
internacionales, lo que ha hecho posible que la Titularizadora al cierre del 2019 tenga colocados mas de US$851
MM en el mercado salvadorefio, equivalentes a mas de 15 Fondos de Titularizacion que representan un 75.2% de
participacion total.

Gestién 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 Gestion 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 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 Hencorp Valores, LTDA., es de vital importancia evaluar el riesgo
de liquidez de la compaifiia, en ese sentido, al cierre del 2019 la Titularizadora presentdé un incremento interanual
en 0.8 p.p en su razodn 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)
dic-15

Razon 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 dic-15 dic-16 dic-17 dic-18 dic-19
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

Analisis del Originador
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Resefia

La Comisién Ejecutiva Portuaria Autonoma (CEPA) es una Entidad Autdbnoma encargada de la administracion,
explotacion, direccién y ejecucion de las operaciones portuarias de todas las instalaciones de los puertos y
aeropuertos de la Republica, no sujetas a régimen especial; asi como la custodia, manejo y almacenamiento de
mercaderia de exportacion e importacién.

En la década de los afios cincuenta, el creciente desarrollo econémico en El Salvador exigio la creacion de un
conjunto de instalaciones portuarias, para facilitar la exportacion de productos salvadorefios a los mercados
internacionales, asi como la importacion de mercaderias en general. Por lo anterior el 28 de mayo de 1952, se cred
la Comision Ejecutiva del Puerto de Acajutla.

En 1965 el Gobierno decidi6 ampliarle sus facultades, concediéndole la administracion, explotacion y direccion de
los Ferrocarriles Nacionales de El Salvador (FENADESAL), incluido el Puerto de Cutuco; convirtiéndose de esta
manera en la actual Comision Ejecutiva Portuaria Auténoma (CEPA).

Como un reconocimiento a su buena labor, en el afio de 1976 el Gobierno de El Salvador cede a CEPA la
construccion, administracion y operacion del Aeropuerto Internacional El Salvador, el cual inicid operaciones en el
afio 1980. Quedando desde entonces su operacion bajo la responsabilidad de CEPA.

En el afio 2004, por medio del Punto 5° Sesion 42 del Consejo de Ministros, de fecha 12 de mayo de ese mismo
afio, se entrega a CEPA la administracion y posesion de los inmuebles y areas de terreno, que incluye instalaciones
aeroportuarias y construcciones donde oper6 el Aeropuerto Internacional de llopango, a fin de que ésta disponga
de los mismos y lleve a cabo la rehabilitacion de dicho aeropuerto.

La Comision ha dado por recibido la construccién del mas grande y moderno puerto de la region, el Puerto de La
Unién Centroamericana, cuya obra se empez6 a edificar en abril del 2004 y finaliz6 el 29 de diciembre de 2008. A
la fecha este puerto se encuentra en proceso de Licitacién Abierta Internacional CEPA LA-01/2014 “Concesién de
la Terminal Portuaria Multipropésito Especializada en Contenedores, Fase |, del Puerto de La Union
Centroamericana”.

El 25 de abril de 2018 CEPA anuncia la ampliacién del Aeropuerto Internacional presupuestado por encima de los
$66 millones de ddlares, el proyecto inici6 el 28 de julio de 2018, su construccién esta siendo supervisada por la
Oficina de las Naciones Unidas de Servicios para Proyectos (UNOPS). Segun los avances de las ampliaciones, el
proyecto finalizara en el afio 2020.

A diciembre 2019, la ampliacion de la terminal de pasajeros del Aeropuerto Internacional reportaba el 67% de
avance del proyecto; por su parte, la ampliacién del patio de contenedores del Puerto de Acajutla se encuentra
finalizado con un presupuesto total de $220.51 miles. Dentro de los proyectos que se encuentran por ejecutarse
por parte de CEPA estan, el mejoramiento de las instalaciones en el Puerto de la Unién con un presupuesto de $15
millones de ddlares y la perforaciéon del pozo n°. 3 del Puerto de Acajutla con un monto del proyecto de $231.49
miles.

Gobierno corporativo del Originador

CEPA es una entidad autbnoma del Estado de El Salvador, y como tal, su patrimonio pertenece en su totalidad al
estado salvadorefio, sin tener accionistas individuales. Asimismo, CEPA se rige por la Ley Organica De La
Comision Ejecutiva Portuaria Autdbnoma, emitida y regulada por la Asamblea Legislativa de El Salvador.

Como 6rgano estatal, CEPA cumple con las disposiciones en la Ley De Acceso A La Informacion Publica (LAIP), y
la Ley De Adquisiciones Y Contrataciones De La Administracién Publica (LACAP), manteniendo la adecuada
transparencia en sus operaciones.

Junta Directiva
En el siguiente cuadro se detalla la Junta Directiva de la Comisién Ejecutiva Portuaria Autbnoma:

Junta Directiva de CEPA

Director Cargo

Federico Gerardo Anliker Lopez Presidente

Saul Antonio Castelar Contreras Director Propietario
Ricardo Antonio Ballesteros Andino Director Propietario
Dalila Marisol Soriano de Rodriguez Director Propietario
Francisco José Sol Schweikert Director Propietario
José Alejandro Zelaya Villalobos Director Propietario
Alvaro Ernesto O’byrne Cevallos Director Suplente
Marvin Alexis Quijada Director Suplente
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Yanci Yanet Salmerdn de Artiga

Director Suplente

Mauricio Alberto Solérzano Martinez

Director Suplente

Manuel Fabio Calder6n Menéndez

Director Suplente

Exo6n Oswaldo Ascencio Albefio

Director Suplente

Emérito De Jesus Velasquez Monterrosa

Secretario de Actas

Fuente: Comisién Ejecutiva Portuaria Autbnoma / Elaboracién: PCR

Plana Gerencial
CEPA tiene una oficina central para la mayoria de sus operaciones, asi como con gerencias independientes para
cada uno de los puertos que administra. A continuacién, se detalla la plana gerencial de CEPA al 31 de diciembre

de 2019:
Plana Gerencial de CEPA

Director Cargo

Emérito de JesUs Veldsquez Monterroza Gerente General

Benigno Vasquez Figueroa Auditor Interno

Ana Patricia Rodriguez De Alfaro Coordinadora de Planificacién y Desarrollo

Juan Antonio Alarcia Gerente de Ingenieria

Orlando Menjivar Santos Gerente de Polos de Desarrollo

José Armando Echeverria Gerente de Seguridad Institucional

Orlando Menjivar Santos Gerente Financiero

Sara Elena Santamaria Padilla Gerente Interino de Concesiones

José Ismael Martinez Sorto Gerente Legal

Luis Alonso Aldana Gerente Sistemas de Informacién

Jefe Unidad de Comunicaciones

Xiomara Marroquin Jefe de UACI
Fuente: Comision Ejecutiva Portuaria Autbnoma / Elaboracion: PCR

Eunice Reyes

Organigrama Administrativo de CEPA
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AIES e llopango Puerto de la Unién Puerto de Acajutla FENADESAL

Fuente: Comision Ejecutiva Portuaria Auténoma / Elaboracion: PCR

Los miembros de Junta Directiva de CEPA y su Plana Gerencial en opinion de PCR, son de amplia experiencia en
el sector de administracion autbnoma y empresas privadas.

Andlisis FODA de la Titularizacion de CEPA

Fortalezas

e El fondo de titularizacién cuenta con adecuadas protecciones legales. El contrato especifica que se trata de
una enajenacion de flujos financieros futuros, razén por la cual CEPA incurriria en responsabilidades penales
si quisiera disponer de estos fondos de otra manera. El traslado de los fondos se hara directamente por el
colector de los flujos, sin pasar por el originador. Como respaldo operativo de la emisién, la CEPA por medio
del Contrato de Cesion de Flujos Financieros Futuros se comprometera a transferir la cesion de pagos a través
de girar Ordenes Irrevocables de Pago (OIP) a quienes hagan la funcién de colecturia de la CEPA que sean
designados para este propdsito, siendo inicialmente girada a las siguientes empresas que prestan el servicio
de transporte aéreo de pasajeros en el Aeropuerto Internacional El Salvador: TACA International Airlines, S.A.,
American Airlines, Inc., Lineas Aéreas Costarricenses, S.A. y Continental Airlines, Inc.; estas OIP seran
mantenidas validas y vigentes mientras no se haya liquidado el capital e intereses de la emision del FTHVCPA
CERO UNO. Esto separa, en términos de riesgos, la situacion financiera de CEPA y la del Fondo de
Titularizacién, ya que una es independiente de la otra.

e Lareserva constituida en la cuenta restringida es adecuada para cubrir eventualidades tales como un atraso
en el traslado de los fondos. La cuenta restringida cubre atrasos de una cuota.

e Losflujos cedidos nunca llegan a ser mas del 15.0% de los ingresos totales de CEPA, en el escenario de mayor
cesion y estrés financiero, se reducen en términos relativos conforme transcurren los periodos, ya que los
ingresos totales tienden a aumentar, mientras que los flujos cedidos son una cantidad fija.

Oportunidades

e La oportunidad de recurrir al mercado de valores para contraer liquidez a un menor costo financiero que otras
instituciones crediticias.

Debilidades

e Existe un riesgo de tasa de interés, ya que el contrato de titularizacidon no estipula una tasa a la cual deban
colocarse los titulos. El Fondo de titularizacién puede optar por una tasa fija 0 por una tasa variable con dos
opciones de tasa de referencia. En ambos casos existe un riesgo, ya que las condiciones del mercado pueden
variar y si la relacion riesgo-retorno ofrecida por los titulos es juzgada débil por los inversionistas, éstos pueden
demandar una tasa mayor o un descuento de precio. El fondo es capaz de mantenerse solvente, eliminando
las devoluciones al originador, hasta una tasa fija del 7%.

e La estructura del fondo esta disefiada para que en el Ultimo periodo se liquide la cuenta restringida. El
resguardo que ésta provee contra atrasos en el pago del flujo cedido, entonces, desaparece en este periodo.

e Los costos y gastos dentro del flujo no muestran ninguna inflacién, lo cual podria alejarse de la realidad en
caso aumente la inflacion en El Salvador. Aun asi hay cobertura para inflacion que proviene de la capacidad
que tiene el Fondo de Titularizacion de usar cualquier excedente del periodo para hacer frente a cualquier
incremento de precios.

Amenazas

e Si se fija una tasa variable y aumenta la tasa de referencia por encima de 7%, bien sea LIBOR o la tasa del
Banco Central de Reserva, el Fondo se expone a la posibilidad de insolvencia.

Analisis Financiero del Originador

El andlisis financiero se ha realizado con base a 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 la institucion totalizaron US$622.50 millones, reflejando una disminucion
de US$39.54 millones (-5.97%) en comparacion al mismo periodo en 2018, producto de la reduccién en las
inversiones en proyectos y programas en US$24.63 millones (-26.30%), consecuencia del recorte en los costos
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acumulados de inversion en -US$10.38 millones y por la menor compra de equipo de transporte por -US$9.18
millones. Ademas, se reportd una reduccidon en los fondos por US$15.67 millones (-24.24%), debido a la
disminucion en los anticipos de fondos (-39.50%) y en las disponibilidades (-12.33%). Las inversiones financieras
también mostraron una reduccion significativa en US$14.26 millones. Por otro lado, CEPA aument6 el monto que
poseia en inversiones en bienes de uso, mas especificamente en bienes depreciables con un crecimiento de
+6.19%, producto del incremento en maquina y equipo en US$14.49 millones.

Estructura del Activo (Miles US$)

Componentes Dic 2015 Dic 2016 Dic 2017 Dic 2018 Dic 2019
Fondos 28,450 22,802 44,855 64,623 48,955
Inversiones financieras 39,895 37,748 63,990 31,514 17,253
Inversiones en existencias 5,306 5,386 5,283 5,509 5,331
Inversiones en bienes de uso 429,281 426,242 430,376 466,727 481,929
Inversiones en proyectos y programas 17,256 26,828 37,278 93,662 69,032
Activo Total 520,188 519,006 581,782 662,035 622,499

Fuente: CEPA / Elaboracién: PCR

Pasivos y Patrimonio

Ala fecha de analisis los pasivos totalizaron US$214.26 millones, reflejando una disminucion en US$48.72 millones
(-18.53%) con respecto al afio anterior. Causado principalmente por la reduccion en el financiamiento con terceros
en 21.01% (-US$49.54 millones), producto de la disminucion en los acreedores financieros (-36.58 millones),
seguido por la reduccién en el endeudamiento interno y externo en -8.67% y -10.13% respectivamente; pese a ello,
siguen teniendo el mayor porcentaje de participacion dentro del pasivo de la institucién con un 60.09%, siendo esta
deuda, conformada a nivel interno por los dos fondos de titularizacién que tiene en emision, mientras que el
endeudamiento externo lo conforman préstamos con el banco Japonés para la Cooperacion Internacional (JBIC).

Estructura del Pasivo (Miles )

Depésitos de terceros 3,005 3,207 29,211 27,224 28,041
Acreedores monetarios 0 0 0 0 0

Endeudamiento Interno 88,195 81,973 103,393 95,588 87,299
Endeudamiento Externo 57,064 53,951 50,574 46,130 41,459
Acreedores Financieros 27,221 33,166 47,226 94,040 57,461
Pasivo Total 175,485 172,297 230,404 262,983 214,260

Fuente: CEPA / Elaboracién: PCR

Respecto al patrimonio, este presenta un incremento de US$9.19 millones (+2.30%), como consecuencia del
aumento en el resultado del ejercicio (+US$4.57 millones) con respecto a diciembre 2018, producto del incremento
en mayor proporcion de los ingresos totales en relacion a los gastos (+8.14% y +2.07% respectivamente).

Estructura de Patrimonio (Miles US$)

Componentes Dic 2015 Dic 2016 Dic 2017 Dic 2018 Dic 2019
Patrimonio Estatal 340,875 344,652 348,094 394,439 399,053
Patrimonio 340,875 344,659 348,102 394,450 399,064
Detrimento patrimonial 0) @) 8) (12) (12)
Resultado a la fecha 3,828 2,058 3,285 4,614 9,187
Patrimonio Total 344,703 346,709 351,378 399,053 408,239

Fuente: CEPA / Elaboracién: PCR
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ESTRUCTURA DEL BALANCE GENERAL (US$ MILES)
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Fuente: CEPA / Elaboracién: PCR

Andlisis de Resultados

Ingresos

Al 31 de diciembre de 2019, los ingresos de CEPA ascendieron a US$125.69 millones, es decir US$9.46 millones
mas que los obtenidos en el mismo periodo en 2018, con un crecimiento de 8.14%, resultado del aumento en los
ingresos operacionales por la venta de bienes y servicios en US$9.62 millones, representando el 90.33% de los
ingresos totales. Vinculados al aumento en servicio de contenedores en el Puerto de Acajutla en 8.34% vy los
derechos de embarque dentro de los servicios aeronauticos en 10.07%. Por su parte, los ingresos por
actualizaciones y ajustes mostraron una reduccion de (-4.20%) respecto a diciembre de 2018, producto de las
diferencias por tipo de cambio M/E en -US$1.09 millones.

Ingresos de Gestion (Miles de US$)

Componentes Dic 2015 Dic 2016 Dic 2017 Dic 2018 Dic 2019
Financieros y otros 6,273 7,500 8,551 7,217 7,272
Por transferencias corrientes recibidas 107 474 79 107 94
Venta de bienes y servicios 80,436 92,890 94,771 103,910 113,534
Por actualizaciones y ajustes 7,503 12,704 3,427 4,998 4,788
Ingreso Total 94,319 113,568 106,829 116,231 125,688

Fuente: CEPA / Elaboracién: PCR

Cuadro : Dinamica de los principales generadores de ingreso (Unidades) ‘

Aeropuerto Internacional dic-18 dic-19

Aterrizajes 1,654,703 1,881,179
Pasajeros 3,411,015 3,742,499
Estacionamientos 2,442,059 3,199,072
Puerto de Acajutla

Buques 572 578
Servicio de Contenedores 137,278 152,446

Fuente: CEPA / Elaboracion: PCR

A la fecha de andlisis, los ingresos totales del Aeropuerto Internacional mostraron un crecimiento de 7.44%,
principalmente por el incremento en los ingresos por derechos de embarque en US$2.23 millones, seguido por los
ingresos por aterrizaje (+12.98%) y estacionamientos (+28.90%). En cuanto, a los ingresos del puerto de Acajutla
estos totalizaron US$57.05 millones, con un crecimiento de 108.93%, representados en mayor porcentaje por el
servicio de contenedores, con un 46.77% del total de los ingresos, seguido por la carga total* en 31.79%.

Costos y gastos

Respecto a los costos y gastos de gestion presentados por la institucion en el periodo de analisis, estos totalizaron
US$106.01 millones, incrementando en US$2.15 millones en comparacion a diciembre 2018. Los aumentos de los
gastos son resultado de mayores remuneraciones al personal en US$6.88 millones y del aumento en transferencias
otorgadas en US$488.09 miles; cabe destacar que la institucion redujo sus gastos en bienes de consumo y servicios
en -US$3.85 millones, producto de la disminucién en servicios de mantenimiento y reduccién de las licitaciones
para servicios comerciales en -68.72%. Por su parte, los gastos por actualizaciones y ajustes también muestran un
recorte en -US$1.07 millones.

! Carga total: Carga general + Carga a granel liquida+ Carga a granel solida.
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Gastos de Gestion (Miles US$)

Componentes Dic 2015 Dic 2016 Dic 2017 Dic 2018 Dic 2019
Personal 18,527 20,260 23,129 37,298 44,179
Bienes de consumo y servicios 29,162 37,762 31,855 24,294 20,445
Bienes capitalizables 314 285 333 268 466
Financieros y otros 8,150 9,247 10,287 12,025 11,500
Por transferencias otorgadas 4,880 6,096 8,635 6,285 6,773
Costos de ventas y cargos calculados 19,017 18,055 18,363 18,799 18,822
Por actualizaciones y ajustes 5,514 14,159 4,486 4,893 3,823
Gastos Totales 85,564 105,863 97,088 103,863 106,009

Fuente: CEPA / Elaboracién: PCR

Analisis de rentabilidad y cobertura

El nivel de EBITDA a diciembre 2019 fue de US$50.40 millones, mayor en US$6.95 millones respecto a diciembre
2018, impulsado por el incremento de las ventas en bienes y servicios (9.26%). De igual manera, lo anterior fue
influyente para que la utilidad neta del periodo fuera de 99.12% mayor en comparacion al resultado de diciembre
de 2018, como resultado el margen neto fue de 15.66%, mayor al 10.64% obtenido en diciembre 2018.

Margen de Utilidad (Miles US$)

Componentes Dic 2015 Dic 2016 Dic 2017 Dic 2018 Dic 2019
Utilidad neta 3,828 2,058 3,285 4,614 9,187
EBITDA 34,364 35,270 38,657 43,453 50,405
Margen de Utilidad Neta 9.3% 6.8% 9.1% 10.6% 15.7%
Margen de EBITDA 36.4% 31.1% 36.2% 37.4% 40.1%

Fuente: CEPA / Elaboracion: PCR

El aumento de los beneficios obtenidos hasta diciembre 2019 influyé de manera positiva en los indicadores de
rentabilidad, quienes muestran haber mejorado en comparacién al mismo periodo en 2018, obteniendo un retorno
sobre activos de 3.16%, superior al 1.87% de diciembre 2018, igualmente, el retorno sobre patrimonio obtenido fue
de 4.82%, siendo mayor al 3.10% de diciembre 2018.
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Dic 2015 Dic 2016 Dic 2017 Dic 2018 Dic 2019
e ROA «=0==ROE

Fuente: CEPA / Elaboracién: PCR

La buena gestién por parte de CEPA, permite que la institucién muestre niveles de cobertura adecuados para hacer
frente a sus obligaciones. A la fecha de analisis, la utilidad operacional cubre en 2.64 veces el pago de intereses,
por otro lado la cobertura de los cargos fijos fue de 1.42 veces, mientras que a diciembre de 2018 la cobertura del
pago de intereses y gastos fijos fue de 2.01 y de 1.34 respectivamente.
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NIVELES DE COBERTURA (VECES)

5.00 -
4.00 -
3.00 -
2.00 -
1.00 -
o Dic 2015 I Dic 2016 I Dic 2017 I Dic 2018 I Dic 2019 I
= Cobertura de Intereses u Cobertura EBITDA de Intereses

Cobertura de Cargos fijos

Fuente: CEPA / Elaboracion: PCR

Analisis de Liquidez

Al analizar la capacidad de pago de CEPA, a través del comparativo de sus disponibilidades en relaciéon a sus
obligaciones en el corto plazo; los indicadores de liquidez muestran una leve disminucién respecto al periodo
pasado, debido a la reduccién en las cuentas de fondos e inversiones temporales, que en su conjunto disminuyeron
(-US$31.32 millones), pese a la reduccién en los acreedores financieros y monetarios, se han visto afectados los
niveles de liquidez, mismos que se encuentra en un nivel de 83.53% (83.79% a diciembre 2018), por otra parte, el
capital de trabajo disponible para hacer frente a cualquier necesidad u obligacion en el corto plazo, presenta un
déficit de US$14.08 millones.

INDICADORES DE LIQUIDEZ (US$ MILES / PORCENTAJE)

50,000 - - 300.0%
40,000 1 - 250.0%
30,000 -
20000 - 200.0%
10,000 - - 150.0%

T - 100.0%
(10,000)

L 0,

(20,000) - 50.0%
30,000) - L 0.0%
( )

Dic 2015 Dic 2016 Dic 2017 Dic 2018 Dic 2019

= Capital de trabajo (en miles US$) Margen de Liquidez

Fuente: CEPA / Elaboracién: PCR

Anédlisis de Solvencia

En cuanto a los niveles de endeudamiento y solvencia, el endeudamiento patrimonial fue de 0.52, menor en 0.14
veces respecto a diciembre 2018, esto por la disminucion en los pasivos no corrientes en (-21.01%) y un aumento
en el patrimonio total (+2.30%). Es decir, que los pasivos de CEPA se encuentran mejor resguardados por el capital
propio, asimismo la razén de endeudamiento presenta una disminucion de 0.06 veces, teniendo un mayor nivel de

cobertura respecto al periodo pasado.
RAZON DE ENDEUDAMIENTO (VECES)

0.80 -

0.70 +

0.60 - /\
0.50 -

0.40 - L —

0.30 T
0.20 +

0.10 -+

Dic 2015 Dic 2016 Dic 2017 Dic 2018 Dic 2019
e Razon de Endeudamiento == Deuda total a patrimonio

Deuda financiera a patrimonio

Fuente: CEPA / Elaboracion: PCR
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Mientras que la deuda financiera respecto al patrimonio presenta una reduccion de 0.04 p.p, debido a la disminucién
del endeudamiento total que posee la institucion. A la fecha la deuda financiera respecto al patrimonio fue de 0.32
veces. Lo anterior, comprueba que la instituciéon cuenta con niveles bajos de endeudamiento, mostrandose por
debajo de 1.0 veces.

Cobertura de la titularizacion

La titularizacion de los ingresos futuros de CEPA 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
evaluaron las proyecciones de los ingresos futuros estimados para CEPA, de 2013 a 2020. Estos han sido
calculados con los siguientes supuestos:

e Elcrecimiento de los ingresos se estima en 3.1% anual, sin cambios, para los siguientes 8 ejercicios. Esto
implica que se esta desestimando que las mejoras a realizarse puedan provocar aumentos en los ingresos;
al mismo tiempo que se desestima que el Puerto de La Unién genere una mayor actividad e ingresos, o
que se concesione y se reduzcan los costos para CEPA.

e Los gastos por actualizaciones y ajustes no son tomados en cuenta para las proyecciones por dos motivos:
su comportamiento altamente variable en los Ultimos afios, y su naturaleza, como una cuenta de correccién
de ejercicios previos, sin que signifiquen una salida de fondos para la institucion.

Teniendo en cuenta estos supuestos, se estima los ingresos para los afios 2018 a 2030.

Ingresos y Cesidn (En millones US$)

Componentes 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030
Ingresos 125.7 1139 117.7 1216 1257 129.8 1342 1386 1432 148.0 1529 158.0
Cesion Anual CEPAOL  11.74 11.74 11.74 1174 11.74 5.30 5.30 5.30 5.30 5.30 5.30 5.30
Cesion/Ingresos 9.35% 10.65% 10.31% 9.98% 9.66% 4.22% 4.09% 3.95% 3.83% 3.70% 3.58% 3.47%

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

Como se establece en el Decreto Legislativo que autoriza la titularizacion, CEPA no puede ceder mas del 20% de
sus ingresos. El maximo de cesién, segin el modelo de proyeccion establecido, ocurria en 2017, cuando se cede
el 14.09% de los ingresos totales, sin embargo para ese afio se cedio un 11% del total de los ingresos, es decir
3.09% menos del maximo proyectado.

Al cierre del 2019, el monto de cesidn anual corresponde a un 9.35% del total de los ingresos estando 10.65% por
debajo del maximo legal. Cuando se han comparado los datos reales a los proyectados, CEPA ha mostrado un
mejor rendimiento al tener ingresos reales por encima de los proyectados, permitiendo que los flujos cedidos al
fondo de titularizacién sean menores en 1.30% a lo proyectado 2019 (10.65%) y manteniéndose en niveles bajos
respecto al techo legal del 20% de cesion.

Cesion de ingresos - Real vs. Proyectado (Porcentaje)

oon 1100 10.11% 9.35% 10.65% 10.31% 9.98% 9.66% 4.22% 4.09% 3.95%  3.83%
100%

90%
80%
70%
60%
50%
40%
30%
20%
10%

0%

2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027
mResto de Ingresos  mCesién Real  mCesién proyectada

Fuente: CEPA / Elaboracién: PCR
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Resumen de Estados Financieros CEPA

Balance de Situacién Financiera (En miles US$)

Componentes Dic 2015 Dic 2016 Dic 2017 Dic 2018 Dic 2019
Activos

Fondos 28,450 22,802 44,855 64,623 48,955
Inversiones financieras 39,895 37,748 63,990 31,514 17,253
Inversiones en existencias 5,306 5,386 5,283 5,509 5,331
Inversiones en bienes de uso 429,281 426,242 430,376 466,727 481,929
Inversiones en proyectos y programas 17,256 26,828 37,278 93,662 69,032

Patrimonio Total

344,703 346,709
520,188 519,006

351,378
581,782

399,053
662,035

520,188 519,006 581,782 662,035 622,499
Pasivos
Depositos de terceros 3,005 3,207 29,211 27,224 28,041
Acreedores monetarios - - -
Endeudamiento interno 88,195 81,973 103,393 95,588 87,299
Endeudamiento externo 57,064 53,951 50,574 46,130 41,459
Acreedores 27,221 33,166 47,226 94,040 57,461
Total 175,485 172,297 230,404 262,983 214,260
Patrimonio
Patrimonio Estatal 340,875 344,652 348,094 394,439 399,053
Patrimonio 340,875 344,659 348,102 394,450 399,064
Detrimento patrimonial 0) @) 8) (12) (12)
Resultado a la fecha 3,828 2,058 3,285 4,614 9,187

408,239
622,499

Total pasivo + Patrimonio

Fuente: CEPA / Elaboracion: PCR

de Resultados (En

Componentes

Financieros y otros

Por transferencias corrientes recibidas
Venta de bienes y servicios

Por actualizaciones y ajustes
INGRESOS TOTALES

Personal

Bienes de consumo y servicios
Bienes capitalizables

Financieros y otros

Por transferencias otorgadas

Costos de ventas y cargos calculados
Por actualizaciones y ajustes
GASTOS TOTALES

SUPERAVIT (DEFICIT)
Impuesto sobre la renta
Retribucioén fiscal

Utilidad Neta

Dic 2015 Dic 2016 Dic 2017
6,273 7,500 8,551
107 474 79
80,436 92,890 94,771
7,503 12,704 3,427
113,568 106,829

18,527 20,260 23,129
29,162 37,762 31,855
314 285 333
8,150 9,247 10,287
4,880 6,096 8,635
19,017 18,055 18,363

5,514

14,159 4,486
97,088

9,741

3,140 3,664
1,787 1,983
3,828 2,058

Fuente: CEPA / Elaboracion: PCR

Indicadores Fin

Dic 2018
7,217
107
103,910
4,998
116,231
37,298
24,294
268
12,025
6,285
18,799
4,893
103,863
12,369
4,911

Dic 2019
7,272

94
113,534
4,788
125,688
44,179
20,445
466
11,500
6,773
18,822
3,823

19,679
6,640

Dic 2015 Dic 2017

Rentabilidad

EBITDA 34363.84 35,270 38,657 43,453 50,405

ROE 2.54% 2.22% 2.77% 3.10% 4.82%

ROA 1.68% 1.48% 1.67% 1.87% 3.16%

Margen de Utilidad Neta 0.093 6.78% 9.12% 10.64% 15.66%

Liquidez

Margen de Liquidez 2.43 181.02% 149.18% 83.79% 83.53%

Capital de trabajo (en miles US$) 43336.77 29,468 37,593 -19,660 -14,079

Solvencia

Deuda total a patrimonio 0.51 0.50 0.66 0.66 0.52

Activo / Pasivo 0.34 0.33 0.40 0.40 0.34

EBITDA/ Deuda neta - 4.79 5.20 5.43 3.69

Cobertura

Cobertura EBITDA de Intereses 4.06 3.70 3.64 3.53 421
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| Cobertura de Intereses 2.03 181 1.92 201 264 |
Fuente: CEPA / Elaboracién: PCR

Historial de clasificaciones

Con informacién financiera correspondiente a: Clasificacion otorgada Perspectiva

30 de septiembre del 2012 al 31 de diciembre de 2019 AAA Negativa
Fuente y elaboracion: PCR

Cesiones mensuales (En miles US$)

Cesion Cesion Cesion Cuota

1 304,000 37 979,000 73 979,000 109 979,000 145 442,000 181 216,000
2 304,000 38 979,000 74 979,000 110 979,000 146 442,000 182 216,000
3 304,000 39 979,000 75 979,000 111 979,000 147 442,000 183 216,000
4 304,000 40 979,000 76 979,000 112 979,000 148 442,000 184 216,000
5 304,000 41 979,000 77 979,000 113 979,000 149 442,000 185 216,000
6 304,000 42 979,000 78 979,000 114 979,000 150 442,000 186 216,000
7 304,000 43 979,000 79 979,000 115 979,000 151 442,000 187 216,000
8 304,000 44 979,000 80 979,000 116 979,000 152 442,000 188 216,000
9 304,000 45 979,000 81 979,000 117 979,000 153 442,000 189 216,000
10 304,000 46 979,000 82 979,000 118 979,000 154 442,000 190 216,000
11 304,000 47 979,000 83 979,000 119 979,000 155 442,000 191 216,000
12 304,000 48 979,000 84 979,000 120 442,000 156 442,000 192 216,000
13 304,000 49 979,000 85 979,000 121 442,000 157 442,000 193 216,000
14 304,000 50 979,000 86 979,000 122 442,000 158 442,000 194 216,000
15 304,000 51 979,000 87 979,000 123 442,000 159 442,000 195 216,000
16 304,000 52 979,000 88 979,000 124 442,000 160 442,000 196 216,000
17 304,000 53 979,000 89 979,000 125 442,000 161 442,000 197 216,000
18 304,000 54 979,000 90 979,000 126 442,000 162 442,000 198 216,000
19 304,000 55 979,000 91 979,000 127 442,000 163 442,000 199 216,000
20 304,000 56 979,000 92 979,000 128 442,000 164 442,000 200 216,000
21 304,000 57 979,000 93 979,000 129 442,000 165 442,000 201 216,000
22 304,000 58 979,000 94 979,000 130 442,000 166 442,000 202 216,000
23 304,000 59 979,000 95 979,000 131 442,000 167 442,000 203 216,000
24 304,000 60 979,000 96 979,000 132 442,000 168 442,000 204 216,000
25 304,000 61 979,000 97 979,000 133 442,000 169 442,000 205 216,000
26 304,000 62 979,000 98 979,000 134 442,000 170 442,000 206 216,000
27 304,000 63 979,000 99 979,000 135 442,000 171 442,000 207 216,000
28 304,000 64 979,000 100 979,000 136 442,000 172 442,000 208 216,000
29 304,000 65 979,000 101 979,000 137 442,000 173 442,000 209 216,000
30 304,000 66 979,000 102 979,000 138 442,000 174 442,000 210 216,000
31 304,000 67 979,000 103 979,000 139 442,000 175 442,000 211 216,000
32 520,000 68 979,000 104 979,000 140 442,000 176 442,000
33 520,000 69 979,000 105 979,000 141 442,000 177 442,000
34 520,000 70 979,000 106 979,000 142 442,000 178 442,000
35 520,000 71 979,000 107 979,000 143 442,000 179 442,000
36 979,000 72 979,000 108 979,000 144 442,000 180 442,000

Fuente: CEPA / Elaboracion: 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 / Elaboraciéon: 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 VTHVCPAO1
BALANCE GENERAL
FONDO DE TITULARIZACION HENCORP VALORES CEPA 01
(US$ MILES)
Componente dic-17 dic-18 dic-19
Activo Corriente 12,802 12,807 12,779
Activo No Corriente 81,845 70,097 58,349
Activo Total 94,647 82,904 71,128
Pasivo corriente 8,805 9,213 9,572
Pasivo no corriente 93,379 81,780 69,671
Pasivo Total 102,184 90,993 79,243
Excedentes Déficit Acumulados FT -7,537 -8,090 -8.115
Pasivo + Excedentes Acum. 94,647 82,904 71,128
Fuente: Hencorp Valores, S.A., Titularizadora / Elaboracién: PCR
ESTADO DE RESULTADOS
FONDO DE TITULARIZACION HENCORP VALORES CEPA 01
(US$ MILES)
Componente dic-17 dic-18 dic-19
Ingresos por titularizacién 3,309 3,309 3,309
Ingresos por intereses devengados - - -
Otros ingresos 7 0.52 30
Ingresos totales 3,316 3,310 3,339
Por administracién y custodia 13 10 9
Por clasificacién de riesgo 31 31 26
Auditoria externa y fiscal 4 4 4
Por servicios de valuacion - - -
Gastos de administracion y operacién 48 44 39
Gastos Financieros 3,921 3,502 3,049
Otros gastos 356 316 276
Impuesto sobre la Renta - - -
Total de egresos y gastos 4,323 3,862 3,364
Resultado del Ejercicio -1,007 -553 -25

Fuente: Hencorp Valores, S.A., Titularizadora / Elaboracion: PCR
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Nota sobre informacién 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 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 informacion utilizada
para el analisis, indicando si esta es suficiente o no para emitir una opinion de riesgo, asi como también, en el caso
de evidenciarse cualquier acciéon 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 revisién de la informacion recibida.
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Anexo 3



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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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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(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.
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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.

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



IL\\-‘\‘[A"”/gJ X
Péagina;#4 de 40 ¢, \
A0 -431‘

o

INSCRIPCION V)]

. i No. 2503 &jj
Calculo Diferencia|| =, Impuesto a ,sr;,y
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
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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



o

P L] RITT
f{‘:,_‘j:\'\_\_u.a\ It '#J,-,"‘.?_‘.
o N,

# i -{’:'t"' N
Paging26 de 40 KA
[ INSCRIPCION r:;
|5 No.2503 &l
i "'3‘;‘2\ ) LA

N\, yaLic P-?f',’}i’

s o NNE
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
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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



111.
112,
113.
114.
115.
116.
117,
118.
119.
120.
121.
122,
123.
124,
125.
126.
127.
128.
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.

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.

{12 INSCRIPCOp, 7!
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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
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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
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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

ic. A Balmore Criz . V-
Contador General
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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

— = Ty UL d L
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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)

N\

R &7
b'.‘\:hUE!U(.P(\ 7;—’,’4"
{ SALVM‘@’_/

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

N =

‘ _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.
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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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Al 31 de Al 31 de \\" Ne. 2503, g
| du:leztg:ll);e de dlClembre dé\\ﬁi @pUF?‘ ',(f' /;
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 °
No. 2503 -
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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
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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.



b) A

Péagina 4 1 de

'

s (I INQCRIPCTONM

"_" X No.

v‘“ o

2503 =

2 %m \ch

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

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
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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HENCORP VALORES, LTDA., TITULARIZADORA
(Subsidiaria de Hencorp, V Holding 5. de R.L.}

(Compafifa salvadorefia — nota - 1)

Balance General al 31 de diciembre de 2019 y 2018
(Expresados en déiares de los Estados Unidos de Norteamérica nota-2)
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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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HENCORP VALORES, LTDA., TITULARIZADORA
(Subsidiaria de Hencorp, V Holding S. de R.L.}

(Compaiiia salvadorefia — nota - 1)

Estado de Resultados del 1 de enero ai 31 de diciembre de 2019 y 2018
(Expresados en ddlares de los Estados Unidos de Norteamérica nota-2)
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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.
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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.
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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
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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.
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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.



Pagina 19 de 45

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.



Pagina 22 de 45

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
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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
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89.
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124.
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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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177.
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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.
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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.
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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 laciudad de Antiguo Cuscatlan, alas nueve del dia doce 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 conozco y es portador de suDocumento Unico de Identidad
numero cero cero cuatrocientos veinte mil novecientos cincuenta - nueve, con Nimero de ldentificacion
Tributaria cero seiscientos catorce - cero ochentayunmil ciento sesentayocho - cero cerotres - seis, quien actda
ennombreyrepresentacion ensu calidad de Gerente Secretarioy por lo tanto 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 actla en caracter de administradora del Fondo de Titularizacion
denominado “FONDO DE TITULARIZACION HENCORP VALORES COMISION EJECUTIVA PORTUARIA AUTONOMA
CERO UNOQ” cuya personeria al final de este instrumento relacionaré, Bajo Juramento Declara: Que en relacion al
proceso de autorizacién de la emisién del FONDO DE TITULARIZACION HENCORP VALORES COMISION EJECUTIVA
PORTUARIA AUTONOMA 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 sumomento, integrar el activo al Fondo. 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 ytreintaytres 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 NUmero 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
consighados 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 laadministracion de lasociedad estara confiadaaun Concejo
de Gerentesintegrada 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 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, 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 Notariallacual constade unayleido que le fue por mitodo lo escrito en susolo acto sininterrupcion,
manifesto conformidad, ratifico su contenido y firmamos. DOY FE.
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Estados Financieros Proyectados del Fondo de Titularizacion Hencorp Valores Comision
Ejecutiva Portuaria Autonoma 01 (FTHVCPAO1) y su Base de Proyeccion

1.0 Introduccion

A continuacién describiremos los supuestos de los Estados Financieros Proyectados del FTHVCPAO1.
Iniciaremos tratando el tema de los ingresos, luego sobre la emisidn 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 integraciéon de todos los supuestos. Es de relevancia

exponer que las proyecciones a presentar son para el escenario de tasas esperadas.

2.0 Ingresos

Los ingresos del Fondo de Titularizacién provendran de la cesidon a titulo oneroso que le hace la Comision
Ejecutiva Portuaria Auténoma de El Salvador (CEPA) en un total equivalente a lo determinado por la férmula
cesion total ajustada a enterar al originador pagaderos segun las férmulas: monto ajustado de cesién del
mes uno al treinta y cinco, monto ajustado de cesion del mes treinta y seis al ochenta y seis, monto
ajustado de cesidon del mes ochenta y siete al noventa y cinco, monto ajustado de cesion del mes noventa
y seis al mes noventa y ocho, monto ajustado de cesion del mes noventa y nueve al mes ciento diecinueve
y monto ajustado de cesidon del mes ciento veinte al ciento ochenta. Las definiciones de las férmulas de las
cesiones de CEPA al Fondo de Titularizacién se encuentran en el apartado 7.0 de este documento.
Adicionalmente, el fondo obtendrd ingresos por la administracion de flujos de tesoreria. El modelo supone
que la tasa de reinversion de estos flujos de tesoreria serd equivalente a TIBP180 (que es la tasa de
referencia empleada en el modelo para el pago de las obligaciones) que para el modelo es de un valor de
2.88% anual. Estos flujos estaran conformados por los saldos de la cuenta restringida y discrecional del
fondo.

3.0 Valores de Titularizacion — Titulos de Deuda

Se supondra que los valores emitidos por el Fondo de Titularizacién tendran las siguientes caracteristicas:
Las caracteristicas de los tramos de los Valores de Titularizacion dependeran del monto estimado a colocar
en la primera oferta publica bursatil. A medida de ejemplo se presentan caracteristicas para los casos en los
que se coloca en la primera oferta publica el 100% y una emisién minima de USS$S 58.288 millones que
corresponde con la necesidades de inversiones que tiene a la fecha CEPA, y un caso en el que se completa el
100% a lo largo de los primeros 35 meses.



4.0 Costos y Gastos

Los costos y gastos proyectados en los que incurrird el Fondo de Titularizacion (F.T.) se detallan a
continuacion:

Todas las comisiones y emolumentos por los servicios pactados seran pagados por la Sociedad
Titularizadora con cargo al Fondo de Titularizacion. Las comisiones a cobrar por los servicios de la
Titularizadora se estima serdn de cero punto sesenta por ciento sobre el monto colocado en
concepto de servicios de estructuracidon, pagadera en un monto Unico al momento de la
colocacidén; de cero punto cincuenta por ciento anual sobre el saldo de la emisidon de valores de
titularizacién del Fondo de Titularizacién, en concepto de administracion de los mismos, pagadera
mensualmente; y del veinte por ciento del sobre precio que se pague sobre el monto de la
colocacién de los valores. En concepto de consultoria se pagard hasta un uno por ciento sobre el
monto colocado en la primera oferta publica bursatil de Valores de Titularizacion. La Casa de
Corredores de Bolsa que se desempefie como Agente Colocador en concepto de colocacién en
mercado primario percibird una comisiéon estimada en cero punto diez por ciento sobre el monto
colocado. También correspondera al Agente Colocador percibir en concepto de servicio de
presentacion de solicitud de inscripcidn de la emisién a la Bolsa de Valores la suma de MIL
DOLARES DE LOS ESTADOS UNIDOS DE AMERICA. La Bolsa de Valores serd remunerada por
colocacién en el mercado primario con un monto estimado Unico de cero punto ciento veinticinco
por ciento sobre el monto negociado, también recibird un pago Unico en concepto de inscripcién
de la emisién por MIL CIENTO CUARENTA Y CINCO DOLARES DE LOS ESTADOS UNIDOS DE
AMERICA. Adicionalmente la Bolsa de Valores también recibira inicialmente QUINIENTOS SETENTA
Y CINCO DOLARES DE LOS ESTADOS UNIDOS DE AMERICA, anuales en concepto de renovacién de
la inscripcién del emisor. La custodia de los Valores de Titularizacién emitidos serd remunerada
con un cargo Unico estimado en cero punto cero tres por ciento sobre el monto emitido en
concepto de Comisidn por Depdsito de Valores y un cargo Unico estimado en cero punto cero cero
uno por ciento sobre el monto colocado de la emision en concepto de Comisidén por Transferencia
de los Valores de Titularizacién. La custodia del Contrato de Titularizacidn, el Contrato de Cesién y
Administracién, de los demds documentos relacionados con el presente proceso de titularizacién,
sera remunerado con las siguientes comisiones: a) SERVICIOS DE CUSTODIA: serd de cero punto
cero cero catorce por ciento del valor de los contratos pagaderos de forma mensual; b) DEPOSITO
INICIAL DE LOS DOCUMENTOS: Un Unico pago de QUINIENTOS QUINCE DOLARES DE LOS ESTADOS
UNIDOS DE AMERICA; c) RETIRO DE DOCUMENTOS: Un Unico pago de cero punto cero cero
cincuenta por ciento del valor de los contratos; d) INSCRIPCION DEL PARTICIPANTE: Un Unico pago
de DOSCIENTOS DOLARES DE LOS ESTADOS UNIDOS DE AMERICA; e) COSTO ANUAL POR
PARTICIPANTE: Un pago anual de TRESCIENTOS DOLARES DE LOS ESTADOS UNIDOS DE AMERICA;
f) SERVICIOS ELECTRONICOS: Un pago mensual de VEINTICINCO DOLARES DE LOS ESTADOS
UNIDOS DE AMERICA; y g) INSTALACION DE SOFTWARE: Un Unico pago de CIENTO CINCUENTA
DOLARES DE LOS ESTADOS UNIDOS DE AMERICA. La Superintendencia del Sistema Financiero en
concepto de registro de la emisidén en el Registro Publico Bursatil recibird un pago Unico de cero



punto cero dos por ciento sobre el monto de la emisién. El perito valuador por sus servicios
periciales se estima recibird la suma de QUINCE MIL DOLARES DE LOS ESTADOS UNIDOS DE
AMERICA. Se han estimado gastos iniciales en concepto de: servicios legales por DIECISEIS MIL
DOLARES DE LOS ESTADOS UNIDOS DE AMERICA, papeleria de MIL DOLARES DE LOS ESTADOS
UNIDOS DE AMERICA, y de CINCO MIL DOLARES DE LOS ESTADOS UNIDOS DE AMERICA en
concepto de comercializacién. La Sociedad PACIFIC CREDIT RATING, SOCIEDAD ANONIMA DE
CAPITAL VARIABLE, CLASIFICADORA DE RIESGO, sera remunerada inicialmente con un monto anual
estimado de VEINTE MIL DOLARES DE LOS ESTADOS UNIDOS DE AMERICA. La Sociedad GLOBAL
VENTURE, SOCIEDAD ANONIMA DE CAPITAL VARIABLE, CLASIFICADORA DE RIESGO, serd
remunerada inicialmente con un monto anual estimado de DIEZ MIL QUINIENTOS DOLARES DE
LOS ESTADOS UNIDOS DE AMERICA. Los emolumentos que en conjunto percibiran anualmente los
Auditores Externos y Fiscales se estiman inicialmente en CUATRO MIL DOLARES DE LOS ESTADOS
UNIDOS DE AMERICA. La Titularizadora podra contratar otra firma de Auditores Externos y Fiscales
y negociar su remuneracidon en afos subsiguientes. El Representante de los Tenedores de Valores
prestara sus servicios por un costo anual inicial estimado de DOCE MIL DOLARES DE LOS ESTADOS
UNIDOS DE AMERICA. Las publicaciones exigidas por la regulacién vigente tendradn un costo
estimado aproximado anual inicial de CINCO MIL DOLARES DE LOS ESTADOS UNIDOS DE AMERICA.
La tarea de recoleccion de los flujos cedidos serd desarrollada por la CEPA a titulo gratuito.
Corresponderan también al Fondo todos aquellos cobros efectuados por terceros distintos de la
Sociedad Titularizadora, mismos que estaran sujetos a cambios segun sean modificadas las tarifas
de los terceros que le prestan sus servicios al FTHVCPA CERO UNO. La Sociedad Titularizadora esta
facultada para negociar las modificaciones de todas las comisiones y emolumentos por los
servicios pactados, asi mismo podra solicitar el reintegro de anticipos econédmicos que por el pago
de los servicios de clasificacion de riesgo, peritaje de valué y servicios legales se hayan empleado
para la obtenciéon de los mismos previo a la constitucion del Fondo de Titularizacién en comento.
Es expresamente convenido que ante cualquier modificacién en los costos y gastos antes
enunciados, la Titularizadora deberd contar con la aprobacién previa del Representante de los
Tenedores. Para tales efectos, el Representante de los Tenedores contara con un plazo de diez
dias habiles para poderse pronunciar al respecto, contados a partir de la notificacidn
correspondiente. Si transcurrido el plazo antes indicado, éste no se pronunciare se entendera que
estd conforme con las modificaciones en referencia. Asimismo, estas modificaciones deberan
posteriormente ser informadas por la Titularizadora a la Superintendencia del Sistema Financiero,
a la Bolsa de Valores, a los Tenedores de Valores en el informe mensual, y el Representante de los
Tenedores, deberd informar sobre dichos cambios a la Asamblea de Tenedores, en la préxima
reunién que se lleve a cabo. Los impuestos que en el futuro puedan serle establecidos por cambios
en el marco legal o regulatorio a las comisiones y emolumentos seran pagados por la Sociedad
Titularizadora con cargo al FTHVCPA CERO UNO.



5.0 Otras Consideraciones
5.1 Prelacién en Pagos

Todo pago se hara por la Sociedad Titularizadora con cargo al Fondo de Titularizacién a través de la cuenta
bancaria denominada Cuenta Discrecional en el siguiente orden: primero, se abona la cuenta bancaria
denominada Cuenta Restringida con su saldo minimo de la cuota del préximo periodo Unicamente cuando
esto haga falta con el objeto de prever una cuota de cesion; segundo, obligaciones a favor de Tenedores de
Valores; tercero, comisiones a la Sociedad Titularizadora; cuarto, saldo de costos y gastos adeudados a
terceros; quinto, cualquier remanente se devolvera al Originador. En el evento de liquidacién del Fondo de
Titularizacion se debera seguir el orden de prelacion dictado por el Art. 70 de la Ley de Titularizacion de
Activos: En primer lugar, el pago de Deuda Tributaria. En segundo lugar, se le pagaran las obligaciones a
favor de Tenedores de Valores. En tercer lugar, se imputara otros saldos adeudados a terceros. En cuarto
lugar, se pagara las Comisiones a la Titularizadora.

5.2 Remanentes de Efectivo en la Cuenta Discrecional

Siempre y cuando exista remantes que se generen durante el proceso de titularizacién seran mantenidos en
la Cuenta Discrecional del Fondo de Titularizacidn hasta que estos se entreguen mensualmente al originador
siempre y cuando no exista un evento de incumplimiento de las obligaciones establecidas en este
instrumento.

5. 3 Respaldos Adicionales

Formara parte del respaldo de esta emisidon, la denominada Cuenta Restringida de HENCORP Valores, Ltda.
Titularizadora, para el FTHVCPA 01, la que sera administrada por HENCORP Valores Ltda. Titularizadora. Este

respaldo no debera ser menor a la proxima cuota de cesion.



6.0 Estados Financieros Proyectados del Fondo de Titularizacion

6.1 Estado Financieros Escenario: Colocacion 100% en Primera Oferta Publica Bursatil

HENCORP VALORES, S.A., TITULARIZADORA
FONDO DE TITULARIZACION HENCORP VALORES CEPA 01

MODELO DE GENERACION DE ESCENARIOS

Estado de resultados Fondo de Titula 6 INICIAL ANO 1 ANO 2 ANO 3

(Cifras en US$)

Amortizacién de Pasivo Diferido $ -3 2,772,526 $ 2,772,526 $ 2,772,526 $ 2,772,526 5 2,772,526 $ 2,772,526 $ 2,772,526
Rendimiento tesoreria $ -$ 11,606 $ 11,606 $ 11,606 $ 29,242 29,242 29,242 29,242
TOTAL INGRESOS $ -$ 2,784,132 2,784,132 $ 2,784,132 $ 2,801,768 $ 2,801,768 $ 2,801,768 $ 2,801,768
Intereses de la Emision $ -$ 4,143,181 % 4,143,181 % 4,143,181 % 3,967,447 3,569,736 $ 3,143,494 2,685,529
Costos y Gastos de Emision $ 753,242 $ 282,470 282,470 282,470 282,470% 282,470% 282,470% 282,470
TOTAL EGRESOS B 753,242 $ 4,425,651 4,425,651% 4,425,651% 4,249,917 $ 3,852,206 $ 3,425,964 $ 2,967,999
Superavit $ (753,242) $ (1,641,518) $ (1,641,518) $ (1,641,518) $ (1,448,149) $ (1,050,438) $ (624,196) $ (166,230)
Superavit Acumulado $ (753,242) $ (2,394,760) $ (4,036,279) $ (5,677,797) $ (7,125,946) $ (8,176,383) $ (8,800,579) $ (8,966,810)

HENCORP VALORES, S.A., TITULARIZADORA
FONDO DETITULARIZACION HENCORPVALORES CEPAO1
MODELO DE GENERACION DE ESCENARIOS

Flujo de caja Fondo de Titularizacién INICIAL ARNO 1 ARNO 2 ARNO 3
(Cifras en US$)

Recuperacion de Flujos Adquiridos $ -$ 4,836,014 $ 4,836,014 5,448,369 $ 12,184,272$ 12,184,272$ 12,184,272$ 12,184,272
Ingresos por emisién de titulos $ 77,700,000 $ -$ -$ -$ -$ -$ -$ -
Rendimientos sobre liquidez $ -8 11,606 $ 11,606 $ 11,606 $ 29242 $ 29242 $ 29242 $ 29,242
(+) Retiros de cuenta restringida $ - -$ -$ - - $ - $ - -
TOTAL INGRESOS $ 77,700,000 $ 4,847,621 $ 4,847,621 % 5459,976 $ 12213514 $ 12,213,514 $ 12,213514 $ 12213514
(-) Costos y gastos administrativos y por emision $ 753242 $ 282,470 $ 282,470 282,470 $ 282,470 $ 282,470 $ 282470 $ 282,470
(-) Intereses emisién $ -8 4,143,181 $ 4,143,181% 4,143,181 $ 3,967,447 $ 3,569,736 $ 3,143,494 $ 2,685,529
(-) Principal emisién $ - $ -3 -$ - $ 7,525,791 $ 7,967,153 $ 8,440,417 $ 8,949,194
(-) Aportes cuenta restringida $ 403,001 $ -3 -$ 612,355 $ - s -8 -8 -
(-) Entrega de fondos al originador $ 76,543,757 $ 421,970 $ 421,970% 421,970 $ 437,806 $ 394,156 $ 347,133 $ 296,322
TOTAL EGRESOS NETOS $ 77,700,000 $ 4,847,621 $ 4,847,621 % 5459,976 $ 12213514 $ 12,213514 $ 12,213514 $ 12213514
Flujo del periodo $ -8 -$ -$ -8 -8 -8 -8 -
Saldo final caja discrecional $ -8 -$ -$ -8 -8 - - -

HENCORP VALORES, S.A., TITULARIZADORA
FONDO DE TITULARIZACION HENCORP VALORES CEPA 01
MODELO DE GENERACION DE ESCENARIOS

Balance General Fondo de Titularizacién INICIAL N N ANO 3
(Cifras en US$)

Caja discrecional $ - -$ -$ -8 - s - s -8 -

Cuenta restringida $ 403,001 $ 403,001 $ 403,001 $ 1,015356 $ 1,015356 $ 1015356 $ 1,015356 $ 1,015,356
Cuenta por Cobrar al Originador $ 118035887 $ 113199873 $ 108,363,858 $ 102,915,489 $ 90,731,217 $ 78,546945 $ 66,362,673 $ 54,178,401
TOTAL ACTIVO $ 118,438,888 $ 113,602,874 $ 108,766,860 $ 103,930,845 $ 91,746,573 $ 79,562,301 $ 67,378,029 $ 55,193,757
Emision por pagar $ 77,700,000 $ 77,700,000 $ 77,700,000 $ 77,700,000 $ 70,174,209 $ 62,207,056 $ 53,766,639 $ 44,817,445
Ingreso Diferido $ 41,587,890 $ 38,815,364 $ 36,042,838 33270312 $ 30,497,786 $ 27,725260 $ 24,952,734 $ 22,180,208
TOTAL PASIVO $ 119,287,890 $ 116515364 $ 113,742,838 $ 110970312 $ 100,671,995 $ 89,932,317 $ 78,719373 $ 66,997,653
Superavit $ (753,242) $ (2,394,760) $ (4,036,279) $ (5,677,797) $ (7,125,946) $ (8,176,383) $ (8,800,579) $ (8,966,810)
(-) Excesos de fondos devueltos a originador $ 95,760 $ 517,730 939,700 1,361,670 $ 1,799,476 $ 2,193,632 $ 2,540,764 $ 2,837,086
Total Patrimonio $ (849,002) $ (2,912,490) $ (4,975,979) $ (7,039,467) $ (8,925,422) $ (10,370,015) $ (11,341,344) $ (11,803,896)

TOTAL PASIVO Y SUPERAVIT $ 118,438,888 $ 113,602,874 $ 108,766,860 $ 103,930,845 $ 91,746,573 $ 79,562,301 $ 67,378,029 $ 55,193,757



Estado de resultados Fondo de Titularizacién
(Cifras en US$)

Amortizacién de Pasivo Diferido
Rendimiento tesoreria
TOTAL INGRESOS

Intereses de la Emisién
Costos y Gastos de Emisién
TOTAL EGRESOS

Superavit
Superavit Acumulado

Flujo de caja Fondo de Titularizacién
(Cifras en US$)

Recuperacién de Flujos Adquiridos
Ingresos por emisién de titulos
Rendimientos sobre liquidez

(+) Retiros de cuenta restringida
TOTAL INGRESOS

(-) Costos y gastos administrativos y por emisién
(-) Intereses emisién

(-) Principal emisién

(-) Aportes cuenta restringida

(-) Entrega de fondos al originador

TOTAL EGRESOS NETOS

Flujo del periodo
Saldo final caja discrecional
(Cifras en US$)

Balance General Fondode Titularizacién

Caja discrecional
Cuenta restringida

Cuenta por Cobrar al Originador
TOTAL ACTIVO

Emision por pagar
Ingreso Diferido
TOTAL PASIVO

Superavit
(-) Excesos de fondos devueltos a originador

Total Patrimonio

TOTAL PASIVO Y SUPERAVIT
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2,772,526
29,242
2,801,768
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2,199,958
282,470
2,482,428
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319340 $
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12,213,514
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2,199,958
9,488,638

242,448
12,213,514
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35,328,807
19,407,682
54,736,489
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(8,647,469) ¢
3,079,534 ¢
(11,727,004 ¢

43,000,485 ¢

HENCORP VALORES, S.A., TITULARIZADORA
FONDO DE TITULARIZACION HENCORP VALORES CEPA 01

MODELO DE GENERACION DE ESCENARIOS

ANO 9 ARNO 10 ANO 11

2,772,526 $ 2,772,526 $ 2,772,526
29242 $ 29242 $ 8,801
2,801,768 $ 2,801,768 $ 2,781,327
1,685,118 $ 1,139,243 $ 771,201
282,470 $ 282,470 $ 282,470
1,967,587 $ 1,421,713 $ 1,053,671
834,181 $ 1,380,055 $ 1,727,656
(7,813,289) $ (6,433,239) $ (4,705,577)

HENCORP VALORES, S.A., TITULARIZADORA
FONDO DE TITULARIZACION HENCORP VALORES CEPA 01

MODELO DE GENERACION DE ESCENARIOS

ANO 9 ARNO 10 ANO 11

12,184,272 11,474,505 $ 3,667,070
S -8 -
29242 $ 29242 $ 8,801
-8 709,767 $ -
12,213,514 $ 12213514 $ 3,675,871
282,470 $ 282470 $ 282,470
1685118 $ 1,139,243 $ 771,201
10,060,599 $ 10,667,035 $ 2,511,409
- s - S -
185328 $ 124766 $ 110,792
12,213,514 $ 12,213514 $ 3,675,871
$ -$
-$ -$ -$
-$ -$ -$

HENCORP VALORES, S.A., TITULARIZADORA
FONDO DETITULARIZACION HENCORPVALORES CEPAOL

MODELO DE GENERACION DE ESCENARIOS

ANO 9 ANO 10 ANO 11
-$ -$ -
1,015,356 $ 305,589 % 305,589
29,809,857 $ 18,335,352 $ 14,668,282
30,825,213 $ 18,640,941 $ 14,973,871
25,268,208 14,601,173 $ 12,089,764
16,635,156 $ 13,862,630 $ 11,090,104
41,903,364 $ 28,463,803 $ 23,179,868
(7,813,289) $ (6,433,234) $ (4,705,577)
3,264,862 $ 3,389,628 $ 3,500,420
(11,078,151) $ (9,822,861) $ (8,205,997)
30,825,213 $ 18,640,941 $ 14,973,871
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2,772,526
8,801
2,781,327

634,935
282,470
917,405

1,863,922
(2,841,655)

3,667,070

8,801

3,675,871
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634,935
2,662,800

95,666
3,675,871

305,589
11,001,211
11,306,800

9,426,964
8,317,578
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3,596,086
(6,437,742)

11,306,800
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2,772,526
8,801
2,781,327

482,144
282,470
764,614

2,016,713
(824,942)

3,667,070
8,801
3,675,871

282,470
482,144
2,831,657

79,600
3,675,871
-$

-$

-$

305,589
7,334,141
7,639,730

6,595,307
5,545,052
12,140,359

(824,942)
3,675,687
(4,500,629)

7,639,730
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8,801
2,781,327

309,419
282,470
59.

2,189,438
1,364,496
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3,675,871
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3,021,522
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3,675,871
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$
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$
$
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3,667,070 $
3,972,660 $
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2,772,526 $
6346312 $

1,364,496
3,738,148
(2,373,652)

3,972,660

$
$
$
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2,772,526
8,801
2,781,327

123,646
233,465
357,110

2,424,217
3,788,713

3,667,070

8,801
305,589
3,981,461

233,465
123,646
3,573,785

50,565
3,981,461

(0)

(0)
3,788,713
3,788,713

o

o



6.2 Estado Financieros Escenario: Colocacion minima de US$ 58.288 millones en Primera Oferta Publica

Bursatil

Estado de resultados Fondo de Titularizacién
(Cifras en US$)

Amortizacién de Pasivo Diferido
Rendimiento tesoreria
TOTAL INGRESOS

Intereses de la Emision
Costos y Gastos de Emision
TOTAL EGRESOS

Superavit
Superavit Acumulado

Flujo de caja Fondo de Titularizacién
(Cifras en US$)

Recuperacién de Flujos Adquiridos
Ingresos por emisién de titulos
Rendimientos sobre liquidez

(+) Retiros de cuenta restringida
TOTAL INGRESOS

(-) Costos y gastos administrativos y por emision
() Intereses emision

(-) Principal emisién

(-) Aportes cuenta restringida

(-) Entrega de fondos al originador

TOTAL EGRESOS NETOS

Flujo del periodo
Saldo final caja discrecional

Balance General Fondo de Titularizai
(Cifras en US$)

Caja discrecional

Cuenta restringida

Cuenta por Cobrar al Originador
TOTAL ACTIVO

Emision por pagar
Ingreso Diferido
TOTAL PASIVO

Superavit
(-) Excesos de fondos devueltos a originador

Total Patrimonio

TOTAL PASIVO Y SUPERAVIT
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INICIAL

INICIAL

58,288,000

58,288,000

589,016

304,000
57,394,984
58,288,000

INICIAL

HENCORP VALORES, S.A., TITULARIZADORA
FONDO DE TITULARIZACION HENCORP VALORES CEPA 01
MODELO DE GENERACION DE ESCENARIOS

ANO 1 ANO 2 ANO 3

$ -$ 2,081,200 $ 2,081,200 $ 2,081,200 $
$ -$ 8,755$ 8,755% 8,755%
$ -3 2,089,955 $ 2,089,955 $ 2,089,955 $
$ -$ 3,111,375 $ 3,111,375 $ 3,111,375 $
$ 589,016 $ 230,150 % 230,150 % 230,150
$ 589,016 $ 3,341,525 % 3,341,525 $ 3,341,525 %
$ (589,016) $ (1,251,570) $ (1,251,570) $ (1,251,570) $
$ (589,016) $ (1,840,586) $ (3,092,156) $ (4,343,726) $

HENCORP VALORES, S.A., TITULARIZADORA
FONDO DE TITULARIZACION HENCORP VALORES CEPA 01
MODELO DE GENERACION DE ESCENARIOS

ANO 1 ANO 2 ANO 3

$ 3,648,000 $ 3,648,000 $ 4,107,000 $
$ -8 -8 -8
$ 8755 $ 8755 $ 8755 $
$ - $ -8 - $
$ 3,656,755 $ 3,656,755 $ 4115755 $
$ 230,150 $ 230,150 $ 230,150 $
$ 3,111,375 $ 3111375 $ 3111375
$ -8 -8 - $
$ -8 -8 459,000 $
$ 315230 $ 315230 315230 $
$ 3,656,755 $ 3,656,755 $ 4115755 $
$ -8 -8 -

$ -8 -8 -

HENCORP VALORES, S.A., TITULARIZADORA
FONDO DE TITULARIZACION HENCORP VALORES CEPA 01
MODELO DE GENERACION DE ESCENARIOS

ANO 1 ANO 2 ANO 3

-s -5 -$ -$
304000 $ 304,000 $ 304,000 $ 763000 $
88,518000 $ 84,870,000 $ 81,222,000  77,115000 $
88,822,000 $ 85,174,000 $ 81,526,000% 77,878,000 $
58,288,000 $ 58,288,000 $ 58,288,000 58288000 $
31,218000 $ 29,136,800 27,055,600 24,974,400 $
89,506,000 $ 87,424,800 $ 85,343,600% 83,262,400 $
$ (589,016) ! (1,840,586) $ (3,092,156) $ (4,343,726) $
$ 94,984 1 410,214$ 725,444'$ 1,040,674 $
B (684,000) ! (2,250,800) $ (3,817,600) $ (5,384,400) $

$ 88,822,000 ! 85,174,000 $ 81,526,000 $ 77,878,000 $

2,081,200 $
21,974%
2,103,174 $

2,979,809 $
230,150
3,209,959 $

(1,106,785) $
(5,450,511) $

9,156,000

21,974
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298,983
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1,339,657 $
(6,790,168) $

68,722,000 $

2,081,200 $
21,974%
2,103,174 $

2,682,132%
230,150
2,912,282

(809,108) $
(6,259,619) $

9,156,000

$
-
21974 $
-8
9,177,974 $
230,150
2,682,132

5,999,133

266,559
9,177,974

B R

763,000
58,803,000
59,566,000

©w v vn

v

46,619,835
20,812,000
67,431,835

w »

o

(6,259,619)
1,606,217
(7,865,835)

w »

59,566,000 $

2,081,200 $
21,974 %
2,103,174 $
2,361,742 $
230,150 $
2,591,892 $

(a88,718) $
(6,748,336) $

9,156,000

21,974

©w» v v n

9,177,974

230,150
2,361,742
6,354,646

231,436
9,177,974
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763,000
49,647,000
50,410,000
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40,265,189
18,730,800
58,995,989

“w n
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(6,748,336)
1,837,653
(8,585,989)

w »

50,410,000 $

2,081,200
21,974
2,103,174

2,015,748
230,150
2,245,898

(142,724)
(6,891,060)

9,156,000
21,974
9,177,974

230,150
2,015,748
6,738,837

193,239
9,177,974

763,000
40,491,000
41,254,000

33,526,351
16,649,600
50,175,951

(6,891,060)
2,030,891
(8,921,951)

41,254,000



HENCORP VALORES, S.A., TITULARIZADORA
FONDO DE TITULARIZACION HENCORP VALORES CEPA 01
MODELO DE GENERACION DE ESCENARIOS

Estado de resultados Fondo de Titularizacién
(Cifras en US$)

Amortizacién de Pasivo Diferido
Rendimiento tesoreria
TOTAL INGRESOS

Intereses de la Emision
Costos y Gastos de Emision
TOTAL EGRESOS

Superavit
Superavit Acumulado

Flujo de caja Fondo de Titularizacién

2,081,200
21,974
2,103,174

1,648,836
230,150
1,878,986

224,188
(6,666,872)

ANO 10 ANO 11

ANO 9

$ 2,081,200 $ 2,081,200 $ 2,081,200 $
s 21,974 $ 21,974 $ 6509 $
$ 2,103,174 $ 2,103,174 $ 2,087,709 $
$ 1,259,741 $ 847,122 $ 569,935 $
$ 230,150 $ 230150 $ 230,150 $
$ 1,489,891 $ 1077272 $ 800,085 $
$ 613,283 $ 1,025903 $ 1,287,624 $
$ (6,053,589) $ (5,027,686) $ (3,740,062) $

HENCORP VALORES, S.A., TITULARIZADORA
FONDO DE TITULARIZACION HENCORP VALORES CEPA 01
MODELO DE GENERACION DE ESCENARIOS

ANO 9

ARNO 10 ANO 11

2,081,200
6,509
2,087,709

469,277
230,150
699,427

1,388,282
(2,351,780)

w v Ben

w »

2,081,200
6,509
2,087,709

356,492
230,150
586,642

1,501,067
(850,713)

B

w »

2,081,200
6,509
2,087,709

229,090
230,150
459,240

1,628,469
777,756

B 2,081,200
$ 6,509
$ 2,087,709
$ 91,667
$ 181,145
$ 272,811
$ 1,814,897
$ 2,592,653

(Cifras en US$)

Recuperacion de Flujos Adquiridos
Ingresos por emision de titulos
Rendimientos sobre liquidez

(+) Retiros de cuenta restringida
TOTAL INGRESOS

(-) Costos y gastos administrativos y por emisién
(-) Intereses emisién

(-) Principal emisién

(-) Aportes cuenta restringida

(-) Entrega de fondos al originador

TOTAL EGRESOS NETOS

Flujo del periodo
Saldo final caja discrecional

Balance General Fondo de Titularizacién

“wvv v v

“w VPV v v n

w n

9,156,000
21,974
9,177,974

230,150
1,648,836
7,146,258

152,730
9,177,974

S 9,156,000 $ 8,619,000 $ 2,712,000 $
$ - $ - $ - $
$ 21,974 S 21,974 $ 6509 S
$ - $ 537,000 $ - $
B 9,177,974 $ 9,177,974 $ 2718509 $
$ 230,150 $ 230150 $ 230,150 $
$ 1,259,741 $ 847,122 $ 569,935 $
$ 7578313 $ 8036491 $ 1848721 $
$ -8 - $ -8
$ 109,771 64,212 $ 69,703 $
$ 9,177,974 $ 9,177,974 $ 2718509 $

$ -8
$ -8 -8 -8
$ -8 - $ -8

HENCORP VALORES, S.A., TITULARIZADORA
FONDO DE TITULARIZACION HENCORP VALORES CEPA 01
MODELO DE GENERACION DE ESCENARIOS

ANO 10 ARNO 11

ANO 9

2,712,000
6,509
2,718,509

230,150
469,277
1,960,470
58,612
2,718,509

L AT SRS

BT 7 Y SRV 7

2,712,000
6,5-05
2,715,5709
230,150
356,492

2,085,034

46,833
2,718,509

w»nvn v

B RV SR SRV N7 Y

2,712,000
5,;09
2,71.5,5@
230,150
229,090

2,224,998

34,271
2,718,509

2,712,000
6,509
226,000
2,944,509

B R R R

181,145
91,667
2,646,068
25,630
2,944,509

B VR IRV IR SRV ARV RY Y

(Cifras en USS)

Caja discrecional
Cuenta restringida

Cuenta por Cobrar al Originador
TOTAL ACTIVO

Emision por pagar
Ingreso Diferido
TOTAL PASIVO

Superavit
(-) Excesos de fondos devueltos a originador

Total Patrimonio

TOTAL PASIVO Y SUPERAVIT

w» v vn

S

-$
763,000
31,335,000
32,098,000

26,380,093
14,568,400
40,948,493

«

$ 32,098,000 ¢

(6,666,872) ¢
2,183,621 ¢
(8,850,493) ¢

-$ -$ -$

$ 763,000 226,000$ 226000 $
$ 22,179,000 $ 13,560,000 10848000 $
$ 22,942,000 13,786,000$ 11,074,000 $
$ 18,801,780 $ 10,765,290 $ 8,916,569 S
$ 12,487,200 10,406,000 $ 8324800 $
$ 31,288,980 $ 21,171,290 $ 17,241,369 $
(6,053,589) $ (5,027,686) $ (3,740062) $
2,293392$ 2,357,604 $ 2,427,307 $

(8,346,980) $ (7,385,290) $ (6,167,369) $

22,942,000 $ 13,786,000 $ 11,074,000 $

-$
226,000
8,136,000
8,362,000

6,956,099
6,243,600
13,199,699

(2,351,780) $
2,485,919 $
(4,837,699) $

8,362,000 $

“w »n

v

“w n

226,000
5,424,000
5,650,000

4,871,065
4,162,400
9,033,465

(850,713)
2,532,752
(3,383,465)

5,650,000

“w v von

“ww» v

v »»

226,000
2,712,000 $
2,938,000 $

2,646,068 $
2,081,200
4,727,268 $

777,756
2,567,024
(1,789,268)

2,938,000

$ -
S -
0
0
0
(0)
(0)
$ 2,592,653
$ 2,592,653
$ ()

$ (0)



6.3 Estado Financieros Escenario: Colocaciéon 100% a lo largo de 35 meses.

HENCORP VALORES, 5.A., TITULARIZADORA
FONDO DE TITULARIZACION HENCORP VALORES CEPA 01
'MODELO DE GENERACION DE ESCENARIOS

Estado de resultados INICIAL ANO 2 AN03
(Gifras en USS)

Amortizacion de Pasivo Diferido $ s 2,081,200% 2,081,200% 26334225 3,406,335 3,406,335 34065335 3,406,335 34065335 3,406,533 5 34065335 3,406,533 5 3,406,533 5 3,406,533 5 34065335 34065335 13253335 13253335 773111
Rendimiento tesoreria s Y 87555 87555 87555 219745 219745 219748 219745 21,9745 21972 21972 65095 65095 65095 65095 65095 '

TOTAL INGRESOS $ WO 2,089,955 2,089,955 2642177% 3,428,508 ¢ 3,428,508¢ 3428508 % 3,428,508¢ 3,428,508¢ 3428508 % 3428508 % 3413,002% 3413,0828 3413,0828 3413,0028 34130028 13253338 1325333 § 73111
Intereses de la Emision s Y 3111375§ 3111375§ 36739655 42922108 39380475 3,557,089 31461485 2,709,594 22058235 17531295 13900795 1,197,351 985,840 % 752,575'$ 501,636 288,247 $ 157,726$ 28007
Costos y Gastos de Emisin s 589,016 § 230150$ 230150$ 4034825 2083115 2083115 208311$ 2083115 2083115 2083115 298311$ 2083115 2083115 2083115 298311'% 20293 '$ 1452395 1852395 91,093
TOTAL EGRESOS s 589,016 § 3341,525°% 3341525% 4,077,047 45905218 4236358$ 3,855,400 % 3,444,860 3,007,906 254,134 % 2,051,440% 1,688,390 1,495,662 § 1288,1518 1,050,886 $ 7485728 433,486'§ 302,965°$ 119,100
Superavit s (589,016) § (1,251570) § (1,251570) § (1,435,269) § (1,162013)$ (807,851) $ (426,893)$ (15,952) $ 420,602 % 884374% 1377,068% 1724,652% 1917,380% 21288918 2362,156 26684708 891,847 § 1022,368$ 654,011
Superévit Acumulado s (589,016) § (1,840,586) § (3,092,156) § (4,527,425 $ (5,689,438 $ (6,497,289 $ (6920182) § (6,940,134) $ (6519531)§ (5,635,158)$ (258,090 $ (2,533,438 $ (616,058) $ 1512833 % 3874,990% 6,543,460 7435307 8,457,675 9,111,687

HENCORP VALORES, S.A., TITULARIZADORA
FONDO DE TITULARIZACION HENCORP VALORES CEPA 01

MODELO DE GENERACION DE ESCENARIOS

INICIAL A0 2 AR03
Recuperacion de Fujos Adauiridos s 36480008 3648,0005 5,187,000 11,748,000 11,748,000 5 11,748,000 5 11,748,000 5 11,748,000 5 11,748,000 11,211,000 530,000 530,000 53040005 5.304,0005 5304,0005 2,592,000 252,000 1,512,000
Ingresos por emisién de titlos s 58,288,000 5 as 4 194120005 4 4 4 a a ar a a a i as as I a ‘
Rendimientos sobre liquidez s s 87555 87555 87555 21974 219745 2978 21978 2978 n97$ 219745 65095 65095 6509 65095 65095 4 a .
(+) Retiros de cuenta restringida s s as 43 43 4 4 4 a a ar 537,000 a a a a 260005 a a 216000
TOTAL INGRESOS. s 58,288,000 § 36567555 36567555 20,607,755 % 11,769,974 11769974 $ 1769974 $ 11769974 $ 11769974 5 1,769,974 $ 1,769,974 $ 5310509 5310509 53105098 53105095 5,536,509 2592,0008 2,592,000 1,728,000
(@) Costos y gastos administrativos y por emS 589,016 5 2301508 20150 03,4825 208311 208311 5 298311 % 208311 5 208311 5 208311 % 208311 % 208311 5 208311 5 208311 % 208311 5 229% 5 1452395 1452395 91,03
(@) Intereses emision s s 31113755 31113755 3673,9655 4292210 39380075 3,557,089 5 3,146,108 5 270959 5 20058235 17531295 13900795 1107,3515 985,840 5 752575 501636 5 288,247 5 1577265 28007
(@) Principal emision s as as 43 3008135 6450398 68369845 7,253,066 $ 7,702,204 § 81792675 8,685,997 5 92242505 31223005 3326625 3509,452 5 37952805 4320865 5 18055195 1,936,001 1193357
(4) Aportes cuenta restringida s 304,000 as 43 6750005 4 4 4 . 4 4 4 4 4 as as as i a .
(4) Entrega de fondosal originador s 57,394,984 5 3152308 315,205 19545,96 5 729,056 696,631 5 661,508 5 233115 582802 5 539843 5 4942845 499,775 5 488684 5 476906 5 164343 5 20725 352,904'5 35299 5 415,503
TOTAL EGRESOS NETOS $ 58,288,000 $ 36567555 36567555 20,607,755 % 11,769,974 11769974 $ 1,769,974 § 11769974 § 11769974 § 11,769,974 $ 11,769,974 $ 5310509 5310509 53105098 53105095 5,536,509 2592,0008 2,592,000 1,728,000
Flujo del periodo s Hs "s Hs Hs us us us us us us us us us us Hs Hs Hs Hs "
Saldo finalcaja discrecional s us Hs Hs Hs us us us us us Hs Hs Hs Hs Hs Hs Hs Hs Hs ¥

HENCORP VALORES, 5.A., TITULARIZADORA
FONDO DE TITULARIZACION HENCORP VALORES CEPA 01
MODELO DE GENERACION DE ESCENARIOS

Balance General INICIAL Af02 03
(Cifras en USS)

Caia discrecional $ s s s a5 s s s a5 4 s s as 4 s 45 4 s as 4 s 4 s 4 s 4
Cuenta restringida $ 304,000 $ 308,000 § 304,000 § 979,000 § 979,000 § 979,000 979,000 § 979,000 § 979,000 § 979,000 § 442,000 442,000 442,000 422,000 § 422,000 § 216000 216000 % 216000 5 4
Cuenta por Cobrar al Originador $ 83,518,000 $ 84870000 $ 81,222,000 $ 118915000 § 103,167,000 § 91419000 § 79671000 § 67,923,000 $ 56,175,000 $ 44,427,000 $ 33216000 $ 27012000 $ 22,608,000 $ 17,304,000 $ 12,000000 $ 6696,000 § 4104000 $ 1512000 $ 4
TOTALACTIVO $ 88,822,000 § 85,174,000 § 81526000 § 115,894,000 $ 104,146,000 § 92,398,000 § 80,650,000 § 68,902,000 $ 57,154,000 $ 45406000 § 33,658,000 § 28,354,000 § 23,050,000 § 17,746,000 $ 12,402,000 $ 6912000 § 4320000 $ 1728000 $ H
Emision por pagar s 58,288,000 § 58,288,000 $ 58,288,000 § 77,390,187 $ 70939789 $ 64102805 $ 56849739 § 8,147,534 $ 10,968,268 $ 32282270 § 23058020 $ 19935677 S 16609514 S 13060062 $ 9260782 § 4934917 5 3129397 § 1193357 4
Ingreso Diferido, s 31218000 § 29136800 $ 27,085,600 $ 44302178 0895644 S 37489111 § 30082578 $ 30676044 $ 27269511 $ 23862978 § 20456448 $ 17089911 $ 13643378 $ 10236800 $ 6830311 $ 3423778 § 2008444 $ man s 4
TOTAL PASIVO $ 89,506,000 § 87,424,800 $ 85,342,600 § 121,692,365 § 11835433 § 101591916 90932316 § 79823579 $ 8,237,779 § 56,145,248 § 43510465 § 36,985,588 § 0252892 § 23,296,906 $ 16,095,003 $ 8358695 § 5227802 § 1966468 $ "
Superavit $ (589,016) $ (1,840,586) (3,092156)5 527,425 (5,689,438) 5 (6.497,289) 5 (6:924,182)5 (6920,134)§ (6519,531) 5 (5635,158)$ (4,258,090) 5 (2533438)5 (616,058) 5 15128335 38749905 6543,460 5 74353075 84576755 9,111,687
(&) Excesos de fondos devueitos a originado § 94,9845 4102145 725,448 1,270,940 1,999,995 5 2,696,627 33581355 3981,445°5 4,564,208 5,104,090 5,508,374 6,098,1505 65868345 7,063,7405 7,528,083 7,990,155 5 83431495 86961435 9,111,687
Total Patrimonio $ (684,000) § (2,250,800 $ (3,817,600 $ (5,798,365) $ (7,689,433 $ (9,193,916) 5 (102823160 $ (10,921,579)$ (11,083,791 $ (10,739,248) § (9,856,465)$ (8,631,588) $ (7,202,892 (5,550906)'$ (3,653,093)$ (1,846,695)$ (907,842)$ (238,468) $ ©
TOTAL PASIVO Y SUPERAVIT $ 88,822,000 § 85,174,000% 81,526,000 115,894,000 5 104,146,000 92,398,000% 80,650,000% 68,902,000 57,154,008 45,406,000 33,658,005 28,354,005 23,050,005 17,746,000 5 12,02,000% 6912,0005 43200008 17280005 ©

El flujo de caja estima el correcto funcionamiento del fondo ya que prevé si existirian suficientes ingresos para cumplir con sus obligaciones, especialmente al

inversionista, para cada uno de los distintos escenarios.



A)

B)

7.0 Definiciones relevantes para las cesiones al Fondo de Titularizacion.

“CESION TOTAL AJUSTADA A ENTERAR POR PARTE DEL ORIGINADOR”: En caso de realizarse
colocaciones en fechas posteriores a la primera oferta publica de Valores de Titularizacién, al monto
resultante de la CESION TOTAL A ENTERAR POR PARTE DEL ORIGINADOR determinada en la primera
oferta publica de Valores de Titularizacion se le sumara el monto de NUEVE MILLONES SETENTA Y DOS
MIL DOLARES DE LOS ESTADOS UNIDOS DE AMERICA por cada TRAMO ADICIONAL DE COLOCACION,
cuyo monto total maximo no puede superar los CIENTO VEINTISEIS MILLONES NOVECIENTOS NUEVE
MIL DOLARES DE LOS ESTADOS UNIDOS DE AMERICA, que corresponde a la suma de: las cesiones de la
colocacién del setenta y cinco por ciento de los valores emitidos conforme el articulo setenta y seis de la
Ley de Titularizacién de Activos, de CINCUENTA Y OCHO MILLONES DOSCIENTOS OCHENTA Y OCHO MIL
DOLARES DE LOS ESTADOS UNIDOS DE AMERICA, de la primera oferta publica, mas las cesiones
correspondientes por la emisidon posterior que podria ser colocada, por un monto de DIECINUEVE
MILLONES CUATROCIENTOS DOCE MIL DOLARES DE LOS ESTADOS UNIDOS DE AMERICA, distribuidos en
cuatro tramos, que totalizan SETENTA Y SIETE MILLONES SETECIENTOS MIL DOLARES DE LOS ESTADOS
UNIDOS DE AMERICA. En caso no se colocasen TRAMOS ADICIONALES DE COLOCACION entonces el
monto de CESION TOTAL AJUSTADA A ENTERAR POR PARTE DEL ORIGINADOR se correspondera con el
monto de CESION TOTAL A ENTERAR POR PARTE DEL ORIGINADOR. En caso solamente se realizara una
primera colocacién por el monto de CINCUENTA Y OCHO MILLONES DOSCIENTOS OCHENTA Y OCHO MIL
DOLARES DE LOS ESTADOS UNIDOS DE AMERICA el monto de CESION TOTAL AJUSTADA A ENTERAR POR
PARTE DEL ORIGINADOR, corresponderia a NOVENTA MILLONES SEISCIENTOS VEINTIUN MIL DOLARES
DE LOS ESTADOS UNIDOS DE AMERICA.

“CESION TOTAL A ENTERAR POR PARTE DEL ORIGINADOR”: Es el monto resultante de la suma de
TREINTA Y CINCO multiplicado por el MONTO MENSUAL DE CESION DEL MES UNO AL MES TREINTA Y
CINCO mds CINCUENTA Y UNO multiplicado por el MONTO MENSUAL DE CESION DEL MES TREINTA Y
SEIS AL MES OCHENTA Y SEIS mas NUEVE multiplicado por el MONTO DE CESION DEL MES OCHENTA Y
SIETE AL NOVENTA Y CINCO mads TRES multiplicado por el MONTO DE CESION DEL MES NOVENTA Y SEIS
AL NOVENTA Y OCHO mas VEINTIUNO multiplicado por el MONTO DE CESION DEL MES NOVENTA Y
NUEVE AL CIENTO DIECINUEVE mas SESENTA Y UNO multiplicado por el MONTO MENSUAL DE CESION
DEL MES CIENTO VEINTE AL MES CIENTO OCHENTA, cuyo monto total maximo no puede superar los
NOVENTA MILLONES SEISCIENTOS VEINTIUN MIL DOLARES DE LOS ESTADOS UNIDOS DE AMERICA.

C) “MONTO DE INCREMENTO DE CESION”: Es el monto de incremento del monto mensual de
cesion por parte del Originador y podra adicionarse segun corresponda a cualquiera de los
diferentes montos mensuales de cesidon definidos en el presente contrato. EI MONTO DE
INCREMENTO DE CESION es CINCUENTA Y CUATRO MIL DOLARES DE LOS ESTADOS UNIDOS DE
AMERICA.



E)

F)

G

H

)

~—

D) “MONTO MENSUAL AJUSTADO DE CESION DEL MES UNO AL MES TREINTA Y CINCO”: Si
durante el plazo comprendido entre el mes UNO al mes TREINTA Y CINCO, transcurridos a partir
de la primera oferta publica de Valores de Titularizacién, se realizan nuevas colocaciones de
Valores de Titularizacién, se adicionard al MONTO MENSUAL DE CESION DEL MES UNO AL MES
TREINTA Y CINCO el MONTO DE INCREMENTO DE CESION, por cada TRAMO ADICIONAL DE
COLOCACION, a partir del mes siguiente de cada colocacién adicional. En caso no se colocasen
TRAMOS ADICIONALES DE COLOCACION entonces el MONTO MENSUAL AJUSTADO DE CESION
DEL MES UNO AL MES TREINTA Y CINCO se correspondera con el MONTO MENSUAL DE CESION
DEL MES UNO AL MES TREINTA Y CINCO.

“MONTO MENSUAL AJUSTADO DE CESION DEL MES TREINTA Y SEIS AL MES OCHENTA Y SEIS”: Si
durante el plazo comprendido entre el mes UNO al mes TREINTA Y CINCO, transcurridos a partir de la
primera oferta publica de Valores de Titularizacidén, se realizan nuevas colocaciones de Valores de
Titularizacién, se adicionara al MONTO MENSUAL DE CESION DEL MES TREINTA Y SEIS AL MES OCHENTA
Y SEIS el MONTO DE INCREMENTO DE CESION por cada TRAMO ADICIONAL DE COLOCACION, a partir
del mes TREINTA Y SEIS. En caso no se colocasen TRAMOS ADICIONALES DE COLOCACION entonces el
MONTO MENSUAL AJUSTADO DE CESION DEL MES TREINTA Y SEIS AL MES OCHENTA Y SEIS se
correspondera con el MONTO MENSUAL DE CESION DEL MES TREINTA Y SEIS AL MES OCHENTA Y SEIS.

“MONTO MENSUAL AJUSTADO DE CESION DEL MES OCHENTA Y SIETE AL MES NOVENTA Y CINCO”: En
todo caso el MONTO MENSUAL AJUSTADO DE CESION DEL MES OCHENTA Y SIETE AL MES NOVENTA Y
CINCO se corresponderd con el MONTO MENSUAL DE CESION DEL MES OCHENTA Y SIETE AL MES
NOVENTAY CINCO.

“MONTO MENSUAL AJUSTADO DE CESION DEL MES NOVENTA Y SEIS AL MES NOVENTA Y OCHO”: En
todo caso el MONTO MENSUAL AJUSTADO DE CESION DEL MES NOVENTA Y SEIS AL MES NOVENTA Y
OCHO se corresponderd con el MONTO MENSUAL DE CESION DEL MES NOVENTA Y SEIS AL MES
NOVENTA Y OCHO.

“MONTO MENSUAL AJUSTADO DE CESION DEL MES NOVENTA Y NUEVE AL MES CIENTO DIECINUEVE”:
Si durante el plazo comprendido entre el mes UNO al mes TREINTA Y CINCO, transcurridos a partir de la
primera oferta publica de Valores de Titularizacidn, se realizan nuevas colocaciones de Valores de
Titularizacién, se adicionard al MONTO MENSUAL DE CESION DEL MES NOVENTA Y NUEVE AL MES
CIENTO DIECINUEVE el MONTO DE INCREMENTO DE CESION por cada TRAMO ADICIONAL DE
COLOCACION, a partir del mes NOVENTA Y NUEVE. En caso no se colocasen TRAMOS ADICIONALES DE
COLOCACION entonces el MONTO MENSUAL AJUSTADO DE CESION DEL MES NOVENTA Y NUEVE AL
MES CIENTO DIECINUEVE se correspondera con el MONTO MENSUAL DE CESION DEL MES NOVENTA Y
NUEVE AL MES CIENTO DIECINUEVE.

“MONTO MENSUAL AJUSTADO DE CESION DEL MES CIENTO DIECINUEVE AL MES CIENTO OCHENTA”: Si
durante el plazo comprendido entre el mes UNO al mes TREINTA Y CINCO, transcurridos a partir de la
primera oferta publica de Valores de Titularizacién, se realizan nuevas colocaciones de Valores de
Titularizacién, se adicionard al MONTO MENSUAL DE CESION DEL MES CIENTO DIECINUEVE AL MES
CIENTO OCHENTA el MONTO DE INCREMENTO DE CESION por cada TRAMO ADICIONAL DE
COLOCACION, a partir del mes CIENTO DIECINUEVE. En caso no se colocasen TRAMOS ADICIONALES DE
COLOCACION entonces el MONTO MENSUAL AJUSTADO DE CESION DEL MES CIENTO DIECINUEVE AL
MES CIENTO OCHENTA se correspondera con el MONTO MENSUAL DE CESION DEL CIENTO DIECINUEVE
AL MES CIENTO OCHENTA.



J)

K)

L)

“MONTO MENSUAL DE CESION DEL MES UNO AL MES TREINTA Y CINCO”: Es el monto mensual de
la cesion a enterar por el Originador del mes uno al mes treinta cinco, transcurridos a partir de la
primera oferta publica de Valores de Titularizacion, calculado de la multiplicacion de CERO PUNTO
CERO CERO CINCUENTA Y UNO por el monto de los Valores de Titularizacidon colocados mds SEIS
MIL SETECIENTOS TREINTAY UNO PUNTO VEINTE.

“MONTO MENSUAL DE CESION DEL MES TREINTA Y SEIS AL MES OCHENTA Y SEIS”: Es el monto
mensual de la cesién a enterar por el Originador del mes treinta y seis al mes ochenta y seis,
transcurridos a partir de la primera oferta publica de Valores de Titularizacién, calculado de la
multiplicacion de: CERO PUNTO CERO TRECE por el monto de los Valores de Titularizacion colocados mas
CINCO MIL DOSCIENTOS CINCUENTA Y SEIS DOLARES DE LOS ESTADOS UNIDOS DE AMERICA.

“MONTO MENSUAL DE CESION DEL MES OCHENTA Y SIETE AL MES NOVENTA Y CINCO”: Es el monto
mensual de la cesidn a enterar por el Originador del mes ochenta y siete al mes ciento noventa y cinco,

transcurridos a partir de la primera oferta publica de Valores de Titularizaciéon, que corresponde a
VEINTIOCHO MIL DOLARES DE LOS ESTADOS UNIDOS DE AMERICA.

M) “MONTO MENSUAL DE CESION DEL MES NOVENTA Y CINCO AL MES NOVENTA Y OCHO”: Es el monto

N)

0)

P)

Q)

mensual de la cesién a enterar por el Originador del mes noventa y seis al mes noventa y ocho,
transcurridos a partir de la primera oferta publica de Valores de Titularizacidén, que corresponde a
DOSCIENTOS CINCUENTA Y TRES MIL DOLARES DE LOS ESTADOS UNIDOS DE AMERICA.

“MONTO MENSUAL DE CESION DEL MES NOVENTA Y NUEVE AL MES CIENTO DIECINUEVE”: Es el monto
mensual de la cesidn a enterar por el Originador del mes noventa y nueve al mes ciento diecinueve,
transcurridos a partir de la primera oferta publica de Valores de Titularizacién, calculado de la
multiplicacion de: CERO PUNTO CERO TRECE por el monto de los Valores de Titularizacién colocados mas
CINCO MIL DOSCIENTOS CINCUENTA Y SEIS DOLARES DE LOS ESTADOS UNIDOS DE AMERICA.

“MONTO MENSUAL DE CESION DEL MES CIENTO VEINTE AL MES CIENTO OCHENTA”: Es el monto
mensual de la cesidon a enterar por el Originador del mes ciento veinte al mes ciento ochenta,
transcurridos a partir de la primera oferta publica de Valores de Titularizacién, que corresponde a
TRESCIENTOS NOVENTA Y CUATRO MIL DOLARES DE LOS ESTADOS UNIDOS DE AMERICA.

“PAGO POR LA CESION AL ORIGINADOR”: Es el monto resultante de multiplicar CERO PUNTO
NUEVE MIL OCHOCIENTOS SESENTA Y CUATRO POR EL MONTO DE LOS VALORES DE
TITULARIZACION COLOCADOS EN LA PRIMER OFERTA PUBLICA MENOS CIENTO NOVENTA Y CINCO
MIL DOSCIENTOS OCHENTA Y TRES PUNTO VEINTE. En caso de realizarse colocaciones en fechas
posteriores a la primera oferta publica de Valores de Titularizacién, habra lugar a nuevos pagos al
Originador en concepto de cesidn correspondientes a CUATRO MILLONES SETECIENTOS CINCUENTA
MIL DOLARES DE LOS ESTADOS UNIDOS DE AMERICA por cada TRAMO ADICIONAL DE
COLOCACION. El monto minimo de Pago por la Cesién al Originador no puede ser menor a
CINCUENTAY SIETE MILLONES TRESCIENTOS MIL DOLARES DE LOS ESTADOS UNIDOS DE AMERICA.

“TRAMO ADICIONAL DE COLOCACION”: Es cada tramo de la emisién de Valores de Titularizacion
con cargo al FTHVCPA CERO UNO que sea colocado posteriormente a la primera colocacién, cuyo
monto es de CUATRO MILLONES OCHOCIENTOS CINCUENTA Y TRES MIL DOLARES DE LOS ESTADOS
UNIDOS DE AMERICA, y cuyo plazo es de ciento ochenta meses contados a partir de la fecha de su
colocacién. Cada tramo adicional solo podra ser colocado del mes uno al treintay cinco, contados a
partir de la primera oferta publica bursatil
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Sediores:

Direccidn General de Impuestos Internos.

Presente:

Estimados Seflores:

Yo, Eduardo Arturo Alfaro Barillas, actuando como’ Representante Legal de la Sociedad Hencorp
Valores, S. A. Titularizadora y como tal, actuando como administrador del Fondo de Titularizacién
Hencorp Valores Comision Ejecutiva Portuaria Auténoma 01, FTHVCPAO1, en formacion, por medio la
presente remito a ustedes Certificacidn de Dictamen de Perito Valuador de los Activos Financieros que
integrardn el FTHVCPAO1, de conformidad con el articulo 51 de la Ley de Titularizacién de activos.

Autorizo al Lic. Melvin Balmore Cruz Ochoa con su Documento Unico de Identidad 00585183-8 para la
entrega de la presente carta.

Mucho agradeceré su acuse de recibido.

EduardoA i ‘oA_lmeanllas

Representante Legal

Edificio DISNA/D'CORA Blvd, Orden de Malta y Calle El Boquerdn Urb. Santa Elena, Antiguo Cuscatlan La Libertad, El Salvador, C. A,

PB.X.(503) 2212-8700 « FAX {503) 2289-2557 » infodhencorpvalorescom.sv » www.hencorpvalores.com.sv



EL SUSCRITO NOTARIO DA FE: de ser legitima y suficiente la personeria con la que actia
el sefior EDUARDO ARTURO ALFARO BARILLAS, de cuarenta y cuatro afios de edad,
Ingeniero Mecdnico, del domicilio de San Salvader, Departamento de San Salvador,
persona a quien conozco portador de su Documento Unico de Idenfidad Nomero:
CERQ CERC CUATROCIENTOS VEINTE MIL NOVECIENTOS CINCUENTA-NUEVE, con .
NUmero de Identificacién Tributaria cero seiscientos catorce —~ cero ochenta y un mil
ciento sesenta y ocho - cero cero tres - seis, quien achia en nombre y representacion
en su calidad de Secrefario de la Junta Direcliva y por lo tanto Representante Legal
de la sociedad HENCORP VALORES, SOCIEDAD ANONIMA, TITULARIZADORA, que puede
abreviarse HENCORP VALORES, S.A., TITULARIZADORA, con NUmero de idenfificacién
Tributaria cero seiscienfos catorce - cero veinte mil setecientos ocho - ciento uno ~
siete; por haber tenido a la vista: a) Testimonio de Escritura  Pdblica de Modificacién

del Pacto Social de la sociedad HENCORP VALORES, SOCIEDAD ANONIMA,

TITULARIZADORA, oforgada ante los oficios del Notario. Gustavo, Amoldo Lozano
Melara, a las ocho horas del dia diez de agosto de dos mil doce, en la cual consta la

cdlificacion favorable comrespondiente, oforgada por el Superintendente del Sistema .- -

Financiero el dia veinfilrés de agosto de dos mil doce e inscrifa en el Registro de
Comercio el dia dos de ociubre de dos mil doce al Nomero SETENTA Y CUATRO del

Libro DOS MIL NOVECIENTOS NOVENTA Y OCHO del Registro de Sociedades. En esta
escritura constan tfodas ks clGusulas por la cual se rige actualmente la sociedad

HENCORP VALORES, SOCIEDAD. ANONIMA, TITULARIZADORA y.en la cual se establece

Que-la denominacién de la sociedad es como aparece consignada; que su domicilig-
es la ciudad de Son Salvador; que su plazo es indeterminado; que su findlidad social es

consfituir, integrar y administrar Fendos de Tilularizacion: de-conformidad a la Ley de- . #, v

Titularizacién de Acfivos, y 'emitir valores con cargo a.dichos Fondos; que la -

administracidn de ki sociedad estar@ confiada a una Junta Directiva integrada por
cuatro Directores Propietarios y cuairo suplentes, quienes durar@n en sus funciones
CINCO ANOS; que la representacién judicial y extrajudicial y el uso de la firna social |
comresponden al Director Presidente y al Director Secretario de la Junta Directiv
conjunia o separadamente, quienes fienen facultades suficientes para redlizar acto!
como el presente; b) Credencial de Heccidén de Junta Directiva extendida por
Director Secretario de la sociedad el dia diecinueve de marzo de dos mil doce y en
cual consta que en Junta General Ordinaria y Exiraordinaria de Accionistas de la
sociedad, celebrada en la ciudad de Antiguo Cuscalién, a las nueve horas del ;‘E
quince de julio de dos mil once, en su punto dos, se acordd elegir a los nu
miembros de la Junta Directiva; habiendo resultado electo como Director Secreiaiq‘;j
el compareciente, Eduardo Arturo Alfaro Barllas, para el periodo de cinco aﬁ@
contados a parlir de la inscripcién de la credencigl en el Registro de Comercigg
Credencial que se encuenira inscrita en el Regisfro de Comercio al nimero VEINTISIETE
del Libro DOS MIL NOVECIENTOS VEINTITRES del Registro de Sociedades el dia qumcé
de mayo de dos mil doce. En la ciudad de San deador, alos oaforce dias del mes d§
diciembre de dos mi doce. S
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PBX: (503) 2298-5757 Avenida Olimpica 3324

‘ FAX: (503) 2298-3354 San Salvadet, £} Salvador
auditoria@bdo.com.sv

Dictamen de Perito Valuador de Activos Financieros para
Procesos dg Titularizacién de Activos

A la Administracion de Hencorp Valores, S.A., Titularizadora:

introduccion

Hemos examinado los Estados Financieros Proyectados al 31 de diciembre de los aiios
que cubre el periodo 2013 al 2029 y su informacién relacionada asi como sus Bases de
Proyeccion para el Fondo de Titularizacion Hencorp Valores Comision Ejecutiva
Portuaria Auténoma Cero Uno (FTHVCPA-01), en constitucion; elaborados para
titularizar los derechos sobre flujos financieros futuros provenientes de los primeros
ingresos mensuales, libres de impuestos en caso aplicasen percibidos por la Comision
Ejecutiva Portuaria Auténoma (“el Originador”) hasta por un monto de Ciento
Veintisiete Millones Trescientos Noventa y Ocho Mil Délares de los Estados Unidos de
América (US5127,398,000), para los afios 2013 al 2029, como se especifica en la
informacion financiera proyectada y la nota 8 adjunta y dar cumplimiento a lo
establecido en la Ley de Titularizacion de Activos.

. Responsabilidad de Hencorp Valores, S.A., Titularizadora sobre los Estados
Financieros Proyectados y sus Bases de Proyeccion

La Administracion de Hencorp Valores, S.A., Titularizadora es responsable de la
preparacion y la presentacion razonable sobre los Estados Financieros Proyectados, su
informacion relacionada asi como sus Bases de Proyeccion, incluyendo los supuestos
expresados en los Estados Financieros Proyectados del Fondo de Titularizacion
Hencorp Valores Comision Ejecutiva Portuaria Autonoma Cero Uno (FTHVCPA-01), en
constitucion y sus Bases de Proyeccion. Asi también los flujos de caja. Esta
responsabilidad mcluye que las proyecciones y sus bases estén sobre criterios
. razonables de caracter financiero, libres de representaaones erréneas de importancia

relativa, ya sea debido a fraude o error.

El modelo econdmico utilizado para determinar el valor razonable de los flujos futuros
de efectivo, permite calzar los flujos de ingresos y egresos del fondo de titularizacion
_para los periodos 2013 al 2029.

igueroa Jiménez & Co., Sociedad Andnima, debldamenteconsntmday sty
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Responsabilidad del Perito Valuador Calificado

Nuestra responsabilidad como Perito Valuador Calificado por la Superintendencia de
Valores (hoy Superintendencia del Sistema Financiero), para valuar activos financieros
para procesos de titularizacion de activos, es emitir un dictamen sobre el valor de los
derechos sobre los flujos financieros futuros a ceder por la Comision Ejecutiva
Portuaria Auténoma, por el periodo del 2013 al 2029, a Hencorp Valores, S.A.,
Titularizadora, a cargo del Fondo de Titularizacion Hencorp Valores Comision Ejecutiva

Portuaria Auténoma Cero Uno (FTHVCPA-01), a constituirse.

Hemos examinado los Estados Financieros Proyectados y su informacion relacionada asi
como sus Bases de Proyeccion, por los afos de 2013 al 2029, del Fondo de
Titularizacion Hencorp Valores Comision Ejecutiva Portuaria Auténoma Cero Uno
(FTHVCPA-01), a constituirse, de conformidad con la Norma Internacional de Trabajos
para Atestiguar AR3400 “Examen de {Informacion Financiera Prospectiva” vy
requerimientos de la Ley de Titularizacion de Activos y la normativa emitida por la
Superintendencia de Valores (Hoy Superintendencia del Sistema Financiero). Basados
en nuestro examen de la evidencia que sustentan los Estados Financieros Proyectados
y sus Bases de Proyeccion, no ha surgido a nuestro andlisis nada que nos llame la
atencion. Consideramos que los Estados Financieros Proyectados y los supuestos
utilizados, proporcionan una base razonable de los valores siguientes: el valor de
Setenta y Seis Millones Trescientos Mil Dolares Exactos de los Estados Unidos de
América (US$76,300,000), a ser reconocido y entregado a la Comision Ejecutiva
Portuaria Auténoma por Hencorp Valores S.A., Titularizadora; y el valor
correspondiente a la cesion de derechos sobre flujos futuros de los ingresos
especificados hasta un monto de Ciento Veintisiete Millones Trescientos Noventa y
Ocho Mil Délares de los Estados Unidos de América (US$127,398,000), por el periodo de
los afios comprendidos entre 2013 al 2029. Mas aun, en nuestra opinion, los Estados
Financieros Proyectados, la informacion relacionada, asi como sus bases de
proyeccion, estan preparadas en forma razonable sobre la base de los supuestos
examinados y requerimientos de la Ley de Titularizacion de Activos y la normativa
. aplicable emitida por la Superintendencia de Valores (hoy Superintendencia del

Sistema Financiero).

Informacion Adicional

Este reporte ha sido emitido para dar cumplimiento al Articulo 51 de la Ley de
Titularizacion de Activos y la normativa relacionada emitida por la Superintendencia

de Valores (hoy Superintendencia del Sistema Financiero).
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Restriccion de la Distribucion

Este informe es solo para informacion y uso de la Direccion General de Impuestos
internos y la Superintendencia de Valores; sin embargo, una vez que la administracion
lo autorice, este informe puede ser de interés publico y su distribucion no sera

restringida.

A partir de agosto de 2011, las Superintendencias de Valores, Pensiones y Sistema
Financiero, fueron integradas para crear un solo ente regulador del Sistema
Financiero; denominado Superintendencia del Sistema Financiero, creado mediante
Decreto N° 592 del 14 de enero de 2011, como ente supervisor Unico, que integra las
atribuciones de las Superintendencias de Valores, Pensiones y Sistema Financiero.

En los procesos de titularizacion de flujos de cajas futuros, se crea un Fondo de
Titularizacion, con personeria juridica independiente del originador y tenedores de los
titulos valores. E! Fondo capta el ingreso de valores del originador y la salidas de
valores hacia los tenedores de titulos valores, por lo tanto la naturaleza del Fondo de
Titularizacion no es poseer activos, pasivos, ni generar resultados operativos. Por ello
el balance general y estado de resultados proyectados se adjuntan a solicitud de la

Superintendencia del Sistema Financiero.

Figueroa Jiménez & Co., S.A.

Registro N° 215
Perito Valuador de Activos Financieros para Procesos de Titularizacion de

VoS

IBDC

San Salvadox, 12 de diciembre de 2012,
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Metodologia de Vallo de Flujos de Efectivo Futuros
Para Proceso de Titularizacion
Preparado por Morales y Morales Asociados, Miembros de SMS Latinoamérica

Metodologia de Valto
de Flujos de Efectivo Futuros
Para Procesos de Titularizacion

Presenta: Morales y Morales Asociados

Nota de Autor

Este trabajo de investigacion ha sido elaborado por Ricardo A. Morales Cardoza, socio
de la firma Morales y Morales Asociados, contadores publicos, auditores y consultores,
miembros de la red internacional SMS LATINOAMERICA.

Derechos Reservados. Prohibida su reproduccion total o parcial.
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METODOLOGIA DE VALUO DE FLUJOS DE EFECTIVO FUTUROS
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METODOLOGIA DE VALUO DE FLUJOS DE EFECTIVO FUTUROS

Antecedentes

El Estado de El Salvador en su interés de promover el desarrollo econdmico y social del pais,
generando condiciones para contar con un sistema financiero eficiente que ofrezca diferentes
opciones de financiamiento a los sectores productivos del pais, ha considerado fundamental
propiciar nuevos instrumentos financieros que dinamicen el mercado de capitales.*

La experiencia internacional demuestra que la titularizacion de activos es una herramienta de
financiamiento eficiente que permite que los sectores productivos obtengan recursos financieros
para realizar nuevos proyectos, al dar liquidez a activos que por sus caracteristicas carecen de
ella.?

La titularizacién de activos conlleva la emisién de valores negociables en el mercado de
capitales, permitiendo ampliar la gama de productos para los inversionistas®; por lo tanto, a fin
de contar con un marco legal integral, que determine las normas a que deben sujetarse quienes
intervengan en tales procesos, de tal forma que permita establecer condiciones adecuadas de
transparencia y eficiencia, asi como, mecanismos de supervision que propicien su desarrollo
ordenado®, la Asamblea Legislativa de la Republica de El Salvador emiti® mediante Decreto
Legislativo No. 470, del 10 de diciembre de 2007, la Ley de Titularizacion de Activos.

Un proceso de titularizacion de activos consiste en constituir patrimonios independientes
denominados Fondos de Titularizacion, a partir de la enajenacion a titulo oneroso de activos
susceptibles de titularizacion (activos generadores de flujos de efectivo) de parte de un
Originador (el propietario original de los activos) hacia el mismo Fondo, el cual es administrado
por una persona juridica T7itularizadora. La finalidad de tales patrimonios es originar los pagos
de las emisiones de valores de oferta publica que se emitan con cargo al Fondo de
Titularizacién.®

La Ley de Titularizacién de Activos®, establece que previo 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 (hoy la Superintendencia
del Sistema Financiero).

Adicionalmente la Superintendencia de Valores (hoy la Superintendencia del Sistema
Financiero), entidad supervisora encargada de la aplicacién de la Ley de Titularizacion de
Activos,” ha emitido las siguientes normas reglamentarias relacionadas con el proceso de
titularizacion de activos, las cuales también enmarcan la presente metodologia de valto:

! Considerando I, Ley de Titularizacion de Activos. DL 470 del 10/12/2007. Publicado en D.O. No. 235,
Tomo 377, 17/12/2007.

’Ibid. Considerando II.

3Ibid. Considerando III.

* Ibid. Considerando IV.

> Ibid. Art. 2(a).

% Ibid. Art. 51, inciso 2°.

7 Art. 3, Ley de Titularizacion de Activos. DL 470 del 10/12/2007. Publicado en D.O. No. 235, Tomo
377, 17/12/2007.
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e RCTG-11/2009, Norma para la determinacion de los requisitos y caracteristicas minimas
que deben poseer los activos susceptibles de titularizacién.®

e RCTG-10/2010, Reconocimiento y calificacién de peritos valuadores de activos para
procesos de titularizacién.’

e RCTG-15/2010, Normas para la valuacion de activos susceptibles de titularizacion y de
activosloque integren un fondo de titularizacion (aprobada en CD-9 del 25 de mayo de
2010).

Con el método de valuacion acd descrito nos proponemos aplicar los criterios técnicos y las
técnicas de valoracion sugeridas para flujos de efectivo futuros de un Originador que seran
trasladados a un Fondo de Titularizacion para garantizar los pagos de una emision de valores
de oferta publica.

Introduccion

Las Normas para la Valuacion de Activos Susceptibles de Titularizacion!' establecen que la
metodologia que se utilice para el cdlculo del valor razonable de los activos financieros
susceptibles de titularizacion, deberd 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 atencion a lo dispuesto en las mismas Normas'?, la metodologia a emplear por nuestra firma
en el vallo de activos de naturaleza financiera susceptibles de titularizacion estd basada en los
principios generales establecidos por las Normas Internacionales de Contabilidad (NIC), en
sentido amplio, los cuales se refieren a métodos financieros de valuacién de activos, métodos
gue comprenden criterios técnicos y técnicas de valoracién para determinar el valor razonable
de instrumentos financieros, los cuales incluyen a su vez Flujos de Efectivo Futuros.

NIC

El Comité de Normas Internacionales de Contabilidad (IASC por sus siglas en inglés) de la
Federacién Internacional de Contadores (IFAC) establecid las Normas Internacionales de
Contabilidad (NIC) con el propdsito de satisfacer las necesidades de informacion contable-
financiera de una variedad de usuarios internos y externos a las entidades empresariales®.
Entre estos usuarios encontramos: la administracién de la entidad, inversionistas actuales y
potenciales, organismos supervisores del Gobierno, instituciones financieras, y otros'.

Para el caso de procesos de titularizacion como el que nos ocupa, encontramos que el
Originador, el Titularizador, el Perito Valuador, la Superintendencia del Sistema Financiero, el
Fondo de Titularizacion y los inversionistas potenciales son todos usuarios interesados en que
los estados financieros y los activos que van a ser comprometidos en garantia, propiedad del
Originador y luego del Fondo de Titularizacién, reflejen un valor justo o razonable de acuerdo

SRCTG-11/2009, Norma para la determinacion de los requisitos y caracteristicas minimas que deben
poseer los activos susceptibles de titularizacion. Superintendencia de Valores, aprobada en sesion CD-32
del 26 de noviembre de 2010. Vigente a partir del 18 de diciembre de 2009.

’RCTG-10/2010, Reconocimiento y calificacion de peritos valuadores de activos para procesos de
titularizacion. Superintendencia de Valores, aprobada en sesion CD-8 del 29 de abril de 2010. Vigente a
partir del 30 de abril de 2010.

""RCTG-15/2010, Normas para la valuacion de activos susceptibles de titularizacion y de activos que
integren un fondo de titularizacion. Superintendencia de Valores, aprobada en sesion CD-9 del 25 de
mayo de 2010. Vigente a partir del 1 de junio de 2010.

" Op. Cit. Art. 13. RCTG-15/2010.

"Ibid. Art. 11.

"Marco Conceptual para la Preparacién y Presentacion de los Estados Financieros - NIC. Consejo del
IASC, abril 1989. Parrafo 6. P.36

"“Ibid. Parrafo 9.
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con las normas de contabilidad de aceptacion internacional. Muy especialmente los
Inversionistas potenciales, que se constituirdan como los suministradores de capital-riesgo y sus
asesores estan preocupados por el riesgo inherente y por el rendimiento que van a
proporcionar sus inversiones. Necesitan informacién que les ayude a determinar si deben
comprar, mantener o vender las participaciones o titulos valores en los que han invertido®®.

En particular, la NIC 39, que trata sobre el reconocimiento y valoracién de instrumentos
financieros'®, nos ofrece orientacién sobre los siguientes aspectos, entre otros'’: a) cuando
pueden ser medidos al valor razonable los activos financieros, b) cdmo medir el deterioro de un
activo financiero, c) cdbmo determinar el valor razonable, d) algunos aspectos de la contabilidad
de coberturas, y e) contratos de garantia financiera.'®

Ademas, la NIC 32, que se refiere a aspectos de presentacion de los instrumentos financieros,
establece, entre otros, principios de presentacion y clasificacion de los instrumentos financieros
y de los intereses, dividendos y pérdidas y ganancias relacionados con ellos'’; también define
un activo financiero, entre otros, en la forma de un derecho a recibir efectivo u otro activo
ﬁnancie;go de otra entidad; en consecuencia sirve de complemento tanto a la NIC 39 como a la
NIIF 7.

NIIF

Las Normas Internacionales de Informacién Financiera (NIIF) por su parte se orientan a los
Estados Financieros estableciendo su estructura, nomenclaturas, revelaciones necesarias para
los usuarios. La NIIF 7 en particular establece los requerimientos de informacién a revelar sobre
la relevancia de los instrumentos financieros para la situacion financiera y los resultados de la
entidad que reporta, riesgos de liquidez, deterioro sufrido, garantias pactadas, valor razonable,
todo relacionado con los instrumentos financieros bajo andlisis; por lo tanto complementa
también los principios establecidos en la NIC 39 y la NIC 32.

Flujos de Efectivo Futuros

Para efectos de la presente metodologia de vallio, nos referiremos a los criterios que dispone la
NIC 36 para determinar el valor en uso de un activo financiero, que incluyen entre otros, la
estimacion de flujos de efectivo futuros relacionados, para lo cual la misma norma internacional
determina cdmo deben reconocerse y medirse en los estados financieros. Por otra parte la NIC
39 clasifica aquellos activos financieros consistentes en un derecho contractual a recibir efectivo
u otro activo financiero de otra entidad. Este tipo de activos supone por lo tanto la generacion
de flujos financieros futuros y por lo tanto son susceptibles de titularizacion.

Métodos financieros de valuacion de activos

La NIC 39 ofrece guias para la determinacion del valor razonable de activos financieros
utilizando técnicas de valoracion, que incluyen criterios como el valor de la transaccién,
evaluacion de pérdidas por deterioro que son inherentes a un grupo de préstamos, partidas por
cobrar o inversiones mantenidas hasta el vencimiento; y hace consideraciones sobre coberturas
del valor razonable por el riesgo de tasa de interés.

Antes de explicar el método de valuacion de Flujos de Efectivo Futuros, conviene familiarizarnos
con el proceso de titularizacion y con algunos conceptos relacionados.

“Ibid.

'NIC 39 Instrumentos Financieros: Reconocimiento y Medicion. IASB, diciembre 2003 y revisiones
subsiguientes hasta agosto 2005. Titulo.

""Ibid. Parrafo IN3. P.1799

'NIC 32 Instrumentos Financieros: Presentacion. IASB, diciembre 2003 y modificaciones subsiguientes
hasta agosto 2005. P.1381

PIbid. Parrafos 2 y 3. P.1389

*’Ibid. Parrafo 3.
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El Proceso de Titularizacion

La grafica en esta pagina muestra las funciones y la relacion de los siguientes “actores”
participantes en un proceso de titularizacién:

Originador

Titularizador

Perito Valuador

Superintendencia del Sistema Financiero
Fondo de Titularizacién

Inversionistas

DIAGRAMA DEL PROCESO DE TITULARIZACION:
TRASLADO DE DERECHOS DE FLUJOS DE EFECTIVO FUTUROS A UN FONDO DE
TITULARIZACION

« TITULARIZADOR:
«  Administra el Fondo de Titularizacion

¢ TITULARIZADOR:
o Administra el

Fondo de INVERSIONISTAS

Titularizacion

Proveen el Capital -
Riesgo por los
valores emitidos.

REPRESENTANTE DE LOS
FONDO DE INVERSIONISTAS:

TITULARIZACION

Recibe del Originador los
derechos sobre FEF.

Emite Valores de Titularizacion
con el respaldo de los FEF que ha
recibido en cesidon del
Originador.

Recibe de los inversionistas el
monto de la Emisién de los

Valores de Titularizacién. ORIGINADOR
Entrega al Originador un monto
g idenfiﬁcado ) — Cede al FT los derechos sobre Flujos

de Efectivo Futuros (FEF).

Recibe del FT el monto de la

¢ SUPERINTENDENCIA DEL emision de valores titularizados.
SISTEMA FINANCIERO: o

<AUtorizallalconstitueiorTas Traslada periédicamente al FT los
Fondo de Titularizacién FEF que por derecho le pertenecen.

eEntidad reguladora del proceso
de titularizacion

¢ PERITO VALUADOR:

e Practica vallo técnico
financiero sobre los activos
suceptibles de titularizacion.
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Clasificacion de Instrumentos Financieros

La NIC 32?' define instrumentos financieros como cualquier contrato que dé lugar,
simultineamente, a un activo financiero en una entidad y a un pasivo financiero o a un
instrumento de patrimonio en otra entidad.

A los efectos de la medicidon de un activo financiero después del reconocimiento inicial, en la
NIC 39%° encontramos cuatro categorias de instrumentos financieros:

1. Un activo financiero o un pasivo financiero al valor razonable con cambios en
resultados.

2. Inversiones mantenidas hasta el vencimiento

3. Préstamos y partidas por cobrar

4. Activos financieros disponibles para la venta

Los flujos de efectivo futuros estaran clasificados como “Préstamos y partidas por cobrar”; son
activos financieros no derivados cuyos cobros son fijos o determinables, que no se negocian en
un mercado activo y que son distintos de:

a. los que la entidad tenga la intencién de vender inmediatamente o en un futuro
proximo, que seran clasificados como mantenidos para negociar y los que la
entidad, en el momento del reconocimiento inicial, haya designado para su
contabilizacion al valor razonable con cambios en resultados;

b. los que la entidad designe en el momento de reconocimiento inicial como
disponibles para la venta; o

c. los que no permitan al tenedor la recuperacion sustancial de toda la inversion
inicial, por circunstancias diferentes a su deterioro crediticio, que seran clasificados
como disponibles para la venta.”®

Valor Razonable

Valor razonable es el importe por el cual puede ser intercambiado un activo o cancelado un
pasivo, entre un comprador y un vendedor interesados y debidamente informados, en
condiciones de independencia mutua.

En la definicion de valor razonable subyace la presuncion de que la entidad es un negocio en
marcha, sin ninguna intencién o necesidad de liquidar, reducir de forma material la escala de
sus operaciones o de celebrar transacciones en términos desfavorables para la misma. Por lo
tanto, el valor razonable no es el importe que la entidad recibiria o pagaria en una transaccion
forzada, liquidacion involuntaria o venta urgente. No obstante, el valor razonable refleja la
calidad crediticia del instrumento.**

La mejor evidencia del valor razonable son los precios cotizados en un mercado activo; sin
embargo, si el mercado de un instrumento financiero no fuera activo, una entidad determinara
el valor razonable utilizando una técnica de valoracion.”®La NIC 39% suministra las siguientes
guias adicionales para la determinacion de valores razonables utilizando técnicas de valoracion:

2'0p.Cit. NIC 32. Parrafo 11: Instrumento Financiero.
*0p.Cit. NIC 39. Parrafo 9: Definiciones de cuatro categorias de instrumentos financieros; y parrafo 45:
Medicion posterior de activos financieros.
23 1
Ibid.
*'Ibid. Parrafo GA69.
*Ibid. Pérrafo 48A.
**Ibid. Parrafos IN18 y 48A.
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i. El objetivo es establecer qué precio se habria tenido en la fecha de la medicion, para una
transaccion realizada en condiciones de independencia mutua y motivada por las
consideraciones normales del negocio.

ii. Una técnica de valoracién (a) incorporara todos los factores que los participantes en el
mercado considerarian al establecer un precio, y (b) sera coherente con las metodologias
econdmicas aceptadas para la determinacion de precios de los instrumentos financieros.

iii. Al aplicar técnicas de valoracion, una entidad utilizara estimaciones e hipétesis que
sean congruentes con la informacion disponible sobre las estimaciones e hipotesis que los
participantes en el mercado utilizarian al establecer un precio para el activo financiero.

iv. La mejor estimacion en el momento del reconocimiento inicial del valor razonable de un
instrumento financiero que no cotiza en un mercado activo, sera el precio de la
transaccion, a menos que el valor razonable del instrumento se ponga de manifiesto
considerando otras transacciones observables del mercado o esté basado en una técnica
de valoracién cuyas variables sélo incluyan datos de mercados observables.

Por otra parte, tratdndose de compras o ventas convencionales de activos financieros como
la que nos ocupa en un proceso de titularizacidn, la NIC 39% establece que estas operaciones
se reconoceran y daran de baja, seguin corresponda, aplicando la contabilidad de la fecha
de contratacion o la de la fecha de liquidacidn. Para el caso, la fecha de contratacién®es la
fecha en la que una entidad se compromete a comprar o vender un activo. La contabilidad de la
fecha de contratacién®hace referencia a (a) el reconocimiento del activo a recibir y del pasivo a
pagar en la fecha de contratacion, y (b) la baja en cuentas del activo que se vende, el
reconocimiento del eventual resultado en la venta o disposicion por otra via y el reconocimiento
de una partida a cobrar procedente del comprador en la fecha de contratacion.

Consecuentes con los criterios técnicos anteriores procedemos a formular la siguiente
hipoétesis para estimar el valor razonable de los Flujos de Efectivo Futuros que seran
transferidos a un fondo de titularizacion:

Los Flujos de Efectivo Futuros a ser transferidos a un Fondo de Titularizacion,
en virtud de un contrato de cesion (o venta), serén valorados a su valor
razonable, el cual se reconocerd como aquél al que se realiza una compra o
venta convencional de activos financieros, utilizando la contabilidad a la fecha
de contratacion.

Deterioro

De acuerdo con la NIC 39 las pérdidas por deterioro son inherentes a un grupo de préstamos,
partidas por cobrar o inversiones mantenidas hasta el vencimiento, por lo tanto, al momento
de una operacién de cesidn o venta de Flujos de Efectivo Futuros como la que nos ocupa, su
valor razonable podria verse afectado por tales pérdidas. En consecuencia, aun cuando las
pérdidas todavia no hayan podido ser identificadas con ningln activo financiero individual de un
grupo de activos financieros de la misma naturaleza, deberd realizarse una estimacion del

bid. Parrafo 38.
B1bid. Parrafo GASS.
® Ibid.

3% Ibid. Parrafo IN21.
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posible deterioro del activo financiero que va a ser cedido o vendido. Para esta estimacion la
NIC 39%! ofrece las siguientes orientaciones:

a. Un activo cuyo deterioro se evalia individualmente y se encuentra que esta
deteriorado, no debe ser incluido dentro de un grupo de activos cuyo deterioro se
evalla colectivamente.

b. Un activo cuyo deterioro ha sido evaluado individualmente, y se ha encontrado que no
estd individualmente deteriorado, debe ser incluido en la evaluacion colectiva del
deterioro. La ocurrencia de un suceso o un conjunto de sucesos no debe ser una
condicién previa para la inclusion de un activo individual en un grupo de activos cuyo
deterioro se evalla colectivamente.

c. Cuando se realice una evaluacion colectiva del deterioro del valor, una entidad
agrupara los activos con caracteristicas similares de riesgo de crédito, que sean
indicativas de la capacidad del deudor para pagar todos los importes adeudados de
acuerdo con las condiciones contractuales.

d. Los flujos de efectivo contractuales y la experiencia historica de pérdidas suministran
las bases para la estimacién de los flujos de efectivo esperados. Las tasas histéricas de
pérdida deberan ajustarse sobre la base de datos observables relevantes que reflejen
las condiciones econdémicas actuales.

e. La metodologia para la medicion del deterioro debe asegurar que no se reconozcan
pérdidas por deterioro en el momento del reconocimiento inicial de un activo.

Adicionalmente la NIC 39* considera que un activo financiero o un grupo de ellos estara
deteriorado, y se habrd producido una pérdida por deterioro del valor si, y solo si, existe
evidencia objetiva del deterioro como consecuencia de uno o mds eventos que hayan ocurrido
después del reconocimiento inicial del activo (un “evento que causa la pérdida”) y ese evento o
eventos causantes de la pérdida tienen un impacto sobre los flujos de efectivo futuros
estimados del activo financiero o del grupo de ellos, que pueda ser estimado con fiabilidad. La
identificacion de un Unico evento que individualmente sea la causa del deterioro podria ser
imposible. Mas bien, el deterioro podria haber sido causado por el efecto combinado de
diversos eventos.

La evidencia objetiva de que un activo o un grupo de activos estan deteriorados incluye la
informacion observable que requiera la atencion del tenedor del activo sobre los siguientes
eventos que causan la pérdida:

(a) Dificultades financieras significativas del emisor o del obligado;

(b) Incumplimientos de las clausulas contractuales, tales como impagos o moras en el pago de
los intereses o el principal;

(c) El prestamista, por razones econdmicas o legales relacionadas con dificultades financieras
del prestatario, le otorga concesiones o ventajas que no habria otorgado bajo otras
circunstancias;

(d) Es probable que el prestatario entre en quiebra o en otra forma de reorganizacion
financiera;

(e) La desaparicion de un mercado activo para el activo financiero en cuestion, debido a
dificultades financieras;

3! Ibid.
32 Ibid. Parrafo 59.
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(f) Los datos observables indican que desde el reconocimiento inicial de un grupo de activos
financieros existe una disminucion medible en sus flujos futuros estimados de efectivo,
aunqgue no pueda todavia identificarsela con activos financieros individuales del grupo,
incluyendo entre tales datos:

(i) cambios adversos en el estado de los pagos de los prestatarios incluidos en el grupo
(por ejemplo, un nimero creciente de retrasos en los pagos o un nimero creciente
de prestatarios por tarjetas de crédito que han alcanzado su limite de crédito y estan
pagando el importe mensual minimo); o

(i) Condiciones econdmicas locales o nacionales que se correlacionen con impagos en
los activos del grupo (por ejemplo, un incremento en la tasa de desempleo en el
area geografica de los prestatarios, un descenso en el precio de las propiedades
hipotecadas en el area relevante, un descenso en los precios del aceite para
prestamos concedidos a productores de aceite, o cambios adversos en las
condiciones del sector que afecten a los prestatarios del grupo).®

El efecto del deterioro determinado mediante la aplicacion de los criterios y eventos anteriores,
en el valor razonable de los activos financieros disponibles para la venta, como es el caso de los
Flujos de Efectivo Futuros que seran trasladados a un Fondo de Titularizacion, esta expresado
por la diferencia entre el valor actual de los flujos de efectivo proyectados y el monto de
cualquier pérdida acumulada que haya sido establecida con la evidencia objetiva de la
existencia del deterioro. Aunque la NIC 39** discute esta aplicacion refiriéndose al
reconocimiento contable de las pérdidas por deterioro en activos financieros, el andlisis es
perfectamente aplicable al caso que nos ocupa.

Cuando el valor en libros de la cartera de créditos a ser trasladada a un Fondo de Titularizacion
se encuentra medido al costo amortizado, con utilizacion del método de la tasa de interés
efectiva, el monto de cualquier pérdida acumulada (calculo del deterioro) sera medida como la
diferencia entre el valor en libros del activo y el valor presente de los flujos de efectivo
estimados a la fasa de interés efectiva original del activo financiero. Si no se encuentra
deterioro, el valor razonable sera igual al valor en libros.®

Cesion de Activos Financieros

De acuerdo con la Ley de Titularizacién de Activos® el Originador esté obligado a responder por
la legitimidad y la existencia de los derechos sobre los activos a titularizar al celebrarse el
Contrato de Titularizacién y constituirse el Fondo de Titularizacion, asi como a responder del
saneamiento y eviccion de los bienes cuyo dominio ha transferido a la Titularizadora para
integrar y constituir el Fondo, de conformidad a las disposiciones legales pertinentes. Esto
significa que las responsabilidades del Originador deberan quedar claramente descritas en el
instrumento de cesidn de los derechos sobre los flujos de efectivo futuros, de manera que se
atenue todo riesgo o incertidumbre relacionados. Este acto constituye una base importante para
la proyeccion de los mismos flujos financieros futuros y para el proceso de valGo pericial
requerido por la misma Ley.

De acuerdo con la NIC 39" una entidad habra transferido un activo financiero si, y solo si:

S 1bid.

**Ibid. Parrafos 67 y 68.

*Ibid. Parrafo 46.

%0p. Cit. Art. 55, Ley de Titularizacién de Activos.
37 Op. Cit. NIC 39, parrafo 18.
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(a) Ha transferido los derechos contractuales a recibir los flujos de efectivo de un
activo financiero; o

(b) Retiene los derechos contractuales a recibir los flujos de efectivo del activo
financiero, pero asume la obligacion contractual de pagarlos a uno o mas
perceptores, dentro de un acuerdo que cumpla con las condiciones establecidas a
continuacion:

e La entidad no tiene obligacidon de pagar cantidades al receptor eventual a
menos que recaude cantidades equivalentes sobre el activo original.

e Ala entidad le esta prohibido vender o aportar el activo original, salvo en
forma de garantia para el receptor eventual, y

e La entidad tiene la obligacion de remitir sin retraso significativo esos flujos
de efectivo.?®

Si la entidad (el Originador) transfiere de manera sustancial los riesgos y ventajas inherentes a
la propiedad del activo financiero, lo dara de baja en cuentas y reconocera separadamente,
como activos o pasivos, cualesquiera derechos y obligaciones creados o retenidos por efecto de
la transferencia.* Este es el caso de la cesién de Flujos de Efectivo Futuros del Originador al
Fondo de Titularizacién, por lo tanto el Originador deberd dar de baja en libros los activos
transferidos a la fecha del contrato de traspaso, a su valor en libros si no hay evidencias
objetivas de deterioro.

Metodologia del Calce de Flujos de Efectivo del Fondo de
Titularizacion

Habiendo entendido que los flujos de efectivo futuros constituyen un instrumento financiero
susceptible de titularizacion, que es necesario utilizar técnicas de valoracion financieras basadas
en el método del valor razonable, tomando en cuenta los supuestos que han sido considerados
para establecer los flujos de efectivo futuros, se establece la siguiente hipétesis para establecer
el valor razonable de tales flujos cuyos derechos seran cedidos a un Fondo de Titularizacion.

Hipotesis

(EI valor razonable de los flujos de efectivo proyectados, que sera’n\
transferidos a un Fondo de Titularizacién, serd aquél que en condiciones de
mercado permite calzar los flujos de ingresos y egresos para todos los
periodos del plazo de la emision de valores de titularizacion, de tal manera
que el saldo final de la cuenta bancaria discrecional, que administra el

\efectivo, para ninguno de los periodos sera menor que cero. J

Variables
La hipotesis planteada nos revela las siguientes variables:

Valor razonable

Flujos de efectivo futuros

Cesion de derechos sobre el instrumento financiero
Fondo de Titularizacion

38 Ibid. Parrafo 19.
31bid. Parrafo 20.
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Condiciones de Mercado

Calce de ingresos y egresos

La emision de valores de titularizacion
Periodos del plazo de la emision
Cuenta bancaria discrecional

Saldo no menor que cero

Para cada variable identificada se establecen supuestos en el orden legal, econdmico,
financiero, que soportan la demostracion de la hipdtesis planteada asegurando asi la
sustentacion econdmica del Fondo de Titularizacién.

Supuestos

1. Valor razonable. La determinacion del valor razonable es una técnica de valoracion
financiera basada en normas de informacion financiera de aceptacion general, que para
el caso de valoracion de flujos de efectivo futuros: a) incorpora todos los factores que
los participantes en el mercado considerarian al establecer un precio; b) busca
coherencia con las metodologias econdmicas aceptadas para la determinacion de
precios de los instrumentos financieros; c) utilizard estimaciones e hipdtesis que sean
congruentes con la informacion disponible sobre las estimaciones e hipotesis que los
participantes en el mercado utilizarian al establecer un precio para el activo financiero;
y d) se basa en la mejor estimacion en el momento del reconocimiento inicial del valor
razonable de un instrumento financiero que no cotiza en un mercado activo, que sera el
precio de la transaccion.

2. Flujos financieros futuros. Los flujos de efectivo futuros han sido proyectados
utilizando técnicas econdmicas aceptadas para la determinacion de precios de
instrumentos financieros; esto es, flujos de efectivo futuros que seran suficientes para
cubrir los costos y gastos de operacion del fondo de titularizacion, incluyendo el repago
del principal y rendimientos a los inversionistas.

3. Cesion de derechos. De acuerdo con la Ley de Titularizacién de Activos* el Originador
esta obligado a responder por la legitimidad y la existencia de los derechos sobre los
activos a titularizar al celebrarse el Contrato de Titularizacion y constituirse el Fondo de
Titularizacion, asi como a responder del saneamiento y eviccion de los bienes cuyo
dominio ha transferido a la Titularizadora para integrar y constituir el Fondo, de
conformidad a las disposiciones legales pertinentes. Esto significa que las
responsabilidades del Originador deberan quedar claramente descritas en el
instrumento de cesion de los derechos sobre los flujos de efectivo futuros, de manera
que se atenue todo riesgo o incertidumbre relacionados. Este acto constituye una base
importante para la proyeccion de los mismos flujos financieros futuros y para el proceso
de valuio pericial requerido por la misma Ley.

4. Fondo de Titularizacién. El Fondo de Titularizacion serd constituido mediante un
contrato de Titularizacion, con la comparecencia del Originador, la Sociedad
Titularizadora y el Representante de los Tenedores de Valores. El Fondo de
Titularizacion recibe del Originador los derechos sobre los flujos financieros futuros,
emite Valores de Titularizacion con el respaldo de los flujos de efectivo futuros que ha
recibido en cesion del Originador, recibe de los inversionistas el monto de la emision de
los Valores de Titularizacion, y entrega al Originador el monto identificado de la
emision.

5. Condiciones de mercado. Las condiciones de mercado no tienen una influencia
significativa en la valoracion de los flujos de efectivo futuros pues éstos constituyen una
partida cubierta debido a las siguientes condiciones prevalecientes:

*0p. Cit. Art. 55, Ley de Titularizacion de Activos.
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a) La generacién de ingresos del Fondo de Titularizacion esta basada en un
compromiso en firme*: el Decreto Legislativo No. 110, del 24 de agosto de
2012, que autoriza el compromiso de FOVIAL a ceder hasta el 20% de los
ingresos provenientes de la contribucion vial y multas; por lo tanto, ante la
existencia de este compromiso en firme cualquier riesgo en la generacion de
ingresos del Fondo de Titularizacion se ve atenuado en forma significativa,
excepto por los actos de Dios.

b) Apoyo de una obligacién contractual existente: el contrato de cesion de
derechos sobre los flujos de efectivo futuros a ser recibidos por el FOVIAL; esto
es, los flujos de efectivo futuros tienen una cobrabilidad asegurada; la eficacia
de la cobertura es susceptible de medicién.*

6. Calce de ingresos y egresos. La generacion de ingresos del Fondo de Titularizacion sera
suficiente en todos los periodos de la emisién para cubrir con suficiencia y oportunidad
sus costos y gastos de operacion; por lo tanto los costos y gastos deberan estar
calzados con los ingresos que recibird el Fondo de Titularizacion, de tal manera que
exista una sustentacion eficaz del mismo Fondo.

7. Emisién de valores de titularizacién. La Sociedad Titularizadora emitira a través de la
Bolsa de Valores titulos valores para la compra por parte de inversionistas, quienes
estaran debidamente informados. A cambio de la compra, los inversionistas tendran el
derecho de recibir en el plazo estipulado, el pago del principal de su inversion mas los
intereses acordados en condiciones de mercado. La emision de titulos valores sera
realizada con cargo al Fondo de Titularizacién, en la cuantia establecida en el Contrato
de Titularizacion correspondiente por la Sociedad Titularizadora y el Representante de
los Tenedores de Valores.

8. Periodos del plazo de la emisién. Se consideran los periodos mensuales identificados
como necesarios, a discrecion, para amortizar la deuda a los inversionistas, indicando
por lo tanto el plazo de operacion del Fondo de Titularizacion.

9. Cuenta bancaria discrecional. Los flujos de efectivo futuros seran administrados por la
Sociedad Titularizadora mediante una cuenta bancaria discrecional, incorporada en la
contabilidad del Fondo de Titularizacién, la cual proporcionara las evidencias necesarias
para analizar la sustentabilidad del Fondo de Titularizacion, en términos de ingresos,
egresos y saldos a través de los periodos previstos de la emision de valores de
titularizacion.

10. Saldo no menor que cero. El criterio de sustentabilidad del Fondo de Titularizacion
vendra dado por la existencia de un saldo no menor que cero en la cuenta discrecional
en cada periodo del plazo de la emision, lo cual evidenciara la capacidad del Fondo de
Titularizacion de asegurar los ingresos suficientes y oportunos para cubrir sus costos y
gastos de operacion.

Sustentabilidad del Fondo de Titularizacion

En el contexto de la hipdtesis formulada y considerando los supuestos descritos anteriormente,
se establece que la sustentabilidad del Fondo de Titularizacién estd representada por la
siguiente ecuacion o balance:

*1' Op. Cit NIC 39, parrafo 9, compromiso en firme.
2 Op. Cit. NIC 39, parrafo 81, designacion de partidas financieras como partidas cubiertas.
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Costos + Gastos

Ingresos

Repago de Valores
Derechos sobre Flujos — de Titularizacion: 4 | Costosy Gastos de
Financieros Futuros principal mas Operacién
intereses

En donde:

Derechos sobre Flujos Financieros Futuros: los montos identificados de los
ingresos del Originador, provenientes de las contribuciones de conservacién vial y de
los derechos y multas de circulacién de vehiculos, que seran cedidos al Fondo de
Titularizaciéon por medio de la Sociedad Titularizadora, en virtud del Contrato de Cesion.

Repago de Valores de Titularizacion: La amortizacion de los valores de
titularizacion, que se refiere al pago del principal y rendimientos a los inversionistas, se
realizard periddicamente conforme el calce que permita la generacion de los flujos
financieros futuros que el Fondo de Titularizacion reciba como ingresos.

Costos y Gastos de Operacion: incluyen el pago de los servicios de estructuracion,
calificacion de riesgo, vallo de activos, registro y administracion de la emision de
valores de titularizacion.

Evaluacion del Calce de Flujo de Efectivo del Fondo de Titularizacion

Como se describe en el supuesto No. 6 anterior, los costos y gastos del Fondo de Titularizacion
necesitan estar calzados con los ingresos que recibira el Fondo de Titularizacion, de tal manera
gue exista una sustentacion eficaz del mismo Fondo. Entonces para un periodo “n” cualquiera
se analizara el flujo de efectivo estableciendo el cambio en la cuenta discrecional mediante la
comparacion de los ingresos con los egresos, luego se analizara el efecto de ese cambio en el
saldo de la cuenta, que es nuestro parametro de evaluacion, para finalmente determinar si
cumple con la condicién de evaluacién: el saldo no menor que cero, como se explica en el
supuesto No. 10 anterior.

El analisis anterior nos define las siguientes variables:

I = Ingresos

E = Egresos

FT = Fondo de Titularizacion

n = un periodo cualquiera

CCD = Cambio en la cuenta discrecional
SICD = Saldo inicial de la cuenta discrecional
SFCD = Saldo final de la cuenta discrecional

El planteamiento es el siguiente:
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1.

3.

Flujo de efectivo del periodo:

I|IFTh- E|FT, = CCD|FT,

Donde el parametro de evaluacion es la cuenta discrecional que maneja la liquidez del
Fondo de Titularizacién. El cambio en la cuenta discrecional producto de comparar los
ingresos con los egresos del Fondo de Titularizacion afectara el saldo de la misma
cuenta, como se muestra a continuacion.

Parametro de evaluacion:

SICD|FT, + CCD|FT, = SFCD|FT,

Entonces, la condicion de evaluacion sera aquella en la cual el saldo final de la cuenta
discrecional (SFCD) para cualquier periodo “n” debera ser mayor o al menos igual a
cero, ya que si no cumple esta condicion se evidenciara que el Fondo de Titularizacion
no tiene la capacidad para hacerle frente a sus obligaciones: el pago de la emision
(principal mas intereses) y los proveedores (costos y gastos de la emisién).

Condicion de evaluacion:

SFCD|FT, > O

El andlisis del calce de los flujos de efectivo del Fondo de Titularizacién requiere entonces que
se identifique la naturaleza de los ingresos y egresos para lo cual se procede a desglosar los

mismos.

Desglose de las cuentas de flujo de efectivo del Fondo de Titularizacion

1) Ingresos del Fondo de Titularizacién

a.

b.

Monto del principal de la emision de titulos valores en Bolsa que se reciba de los
inversionistas. Este monto se recibe en el periodo inicial (n = 0).

Montos recibidos peridédicamente en virtud de la cesiéon de derechos de cobro sobre los
flujos generados por los activos (derechos cedidos). Ademas de los supuestos legales
relacionados, su caracter de periodicidad constituiran la base para asegurar el calce de
los pagos de la emisidn (capital mas intereses) y de los costos y gastos de la emisidn.

2) Egresos del Fondo de Titularizacion

a.

Pago de deuda. Monto del principal e intereses que se pagara a los inversionistas en
funcion de los montos invertidos y conforme las condiciones de mercado que se pacten
en el Contrato de Titularizacion.

Costos fijos iniciales. El valor que se le reconozca al Originador por la cesion de los
derechos sobre los flujos financieros futuros, es el principal egreso al inicio del plazo de
la emision. Este valor se juzgara como de valor razonable si, dados los otros elementos
del flujo de efectivo del Fondo de Titularizacion, el valor asignado a la cesidén de los
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derechos sobre flujos de efectivo futuros hace que el saldo final de la cuenta
discrecional en cualquier periodo “n” no sea menor que cero.

Se identifican también los egresos relacionados con las comisiones de registro del
emisor. También se incluyen los servicios por calificacion de riesgo de la emision, la
constitucién de la cuenta restringida del Fondo de Titularizacion (en la que se mantiene
la cuota de resguardo del préximo pago de capital e intereses a los inversionistas en la
emision); también

c. Costos variables iniciales. Con respecto al monto de la emision, son los referidos al ser
vicio de estructuracion de la emision, asi como también a algunas tarifas de registro en
la Bolsa de Valores y el Registro Publico Bursatil que son establecidas en funcién del
monto de la emisién.

d. Costos fijos periédicos. Corresponden a la remuneracion de servicios de calificacion de
riesgo, auditorias, publicaciones, vallos, etc. Si bien estos costos no son de importancia
relativa, si lo es el hecho de que se mantengan a lo largo del plazo de la emisién como
lo establece la ley.

e. Costos variables periddicos. Estos corresponden a los montos que se devuelven al
Originador en virtud de las cesiones de flujo recibidas (calculadas a una tasa de interés
maxima “techo” de la emision), 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 de debia
cubrir en el periodo, son devueltos con la misma periodicidad que este transfiere los
flujos futuros al Fondo de Titularizacion.

Este desglose de flujos de efectivo se puede mostrar en forma tabulada, para un periodo inicial,

su periodo subsecuente y cualquier otro periodo subsecuente, en la tabla de la siguiente
pagina.
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Desglose de Flujos de Caja para periodo inicial y n periodos

Fondo de Titularizacién (FT)

Periodo:

0

1

2

Flujo de caja de ingresos

Ingresos por emisién de
valores de titularizacion

EVTT,

Ingresos por flujos
financieros futuros cedidos
al FT

IFFF,

IFFF,

IFFF,

Flujo de caja de egresos

Costos fijos iniciales

CFI,

Costos variables iniciales

CVl,

Costos fijos periddicos

CFP,

CFP,

CFP,

Costos variables periddicos

CVP4

CVP,

CVP,

Cambio del flujo de

efectivo en el periodo
(Cuenta Discrecional)
= Ingresos - Egresos

ACD(): EV'I'I'O
- CFIO- CVIO

A CD1=EV1-|-1
- CFI]__ CVI]_

ACD2= EV1T2
- CFIZ_ CVIZ

ACD,= EVTT,
= CFI,— CVI,

Cuenta discrecional (Administradora del Fl

ujo de Efectivo)

Saldo inicial de la cuenta SICD, =0 SICD; = SFCDy | SICD, = SFCD; SICD,, = SFCDp.4
discrecional

i [ fluj
Cambio del flujo de ACD, ACD, ACD, ACD,

efectivo en el periodo
(Cuenta Discrecional)

Saldo final de la cuenta
discrecional (CD)

SFCD,= SICD,
+ ACDg

SFCD,= SICD;
+ ACD;

SFCD,= SICD,
+ ACD;

SFCD,= SICD,
+ ACD,

Como explicado anteriormente, la condicion de evaluacion del parametro de la Cuenta

Discrecional del Fondo de Titularizacion es la siguiente:

[

SFCD, = 0
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Conclusion

Una vez definidas (a precio de mercado) los diferentes “Costos y Gastos” que reconocera el
Fondo de Titularizacion 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 Flujos Financieros Futuros, bajo el método descrito anteriormente.

En otras palabras, al negociar bajo condicion de mercado las caracteristicas de la emision y los
costos y gastos del Fondo de Titularizacion, es posible mediante un proceso de iteracion
financiera (apoyado con un modelo en hojas electrénicas de trabajo) definir el Pago al
Originador por los Derechos sobre Flujos Financieros Futuros que permita cumplir la
condicién de evaluacion del parametro de la cuenta discrecional del Fondo de Titularizacion,
cual es que el saldo final de la cuenta discrecional del Fondo de Titularizacion, para cualquier
periodo “n”, sea igual o superior a cero.
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Glosario
Activos Constituyen activos susceptibles de titularizacion aquéllos con capacidad de generar
Susceptibles flujos de fondos periddicos y predecibles, entre otros, los contratos de préstamos;
d los titulos valores; los valores desmaterializados o anotados en cuenta y los
ef ... | derechos sobre flujos financieros futuros.
Titularizacion
Créditos Activos que involucran el préstamo de dinero, donde la persona se compromete a
devolver la cantidad solicitada en el tiempo o plazo definido segln las condiciones
establecidas para dicho préstamo mas los intereses devengados, seguros y costos
asociados, si los hubiera.
Instrumento Cualquier contrato que dé lugar, simultaneamente, a un activo financiero en una
. . entidad y a un pasivo financiero o a un instrumento de patrimonio en otra entidad.
financiero
Valor Es el importe por el cual puede ser intercambiado un activo o cancelado un pasivo,
razonable entre un comprador y un vendedor interesados y debidamente informados, en
’ condiciones de independencia mutua.
Flujos de Comprende aquellos activos que involucran el préstamo de dinero, donde la persona
Efectivo se compromete a devolver la cantidad solicitada en el tiempo o plazo definido segin
Futuros. las condiciones establecidas para dicho préstamo mas los intereses devengados,
seguros Yy costos asociados, si los hubiera.
Proceso mediante el cual se constituyen patrimonios independientes denominados
Fondos de Titularizacion, a partir de la enajenacion de activos generadores de flujos
Titularizacion. de efectivo y administrados por sociedades constituidas para tal efecto. La finalidad
de estos patrimonios sera principalmente originar los pagos de las emisiones de
valores de oferta publica que se emitan con cargo al Fondo.
Es un patrimonio independiente, diferente al de la Titularizadora y al del Originador.
Fondo de Esta conformado por un conjunto de activos y pasivos que resulten o se integren
. ..y como consecuencia del desarrollo del respectivo proceso de titularizacion. Los
Titularizacion
P activos del Fondo tendran por proposito principal, generar los pagos de los valores
emitidos contra el mismo. El Fondo no es una persona juridica.
Oricinador Persona propietaria de activos susceptibles de titularizacion de conformidad a esta
g Ley, los cuales enajena con la Unica finalidad de constituir e integrar un Fondo de
Titularizacion.
Titularizadora | persona juridica que administra los Fondos de Titularizacion.
NIIF Normas Internacionales de Informacion Financiera
NIC

Normas Internacionales de Contabilidad
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Costo
amortizado de
un activo
financiero

Es la medida inicial de dicho activo menos los reembolsos del principal, mas o
menos la amortizacién cumulada—calculada con el método de la tasa de interés
efectiva—de cualquier diferencia entre el importe inicial y el valor de reembolso en
el vencimiento, y menos cualquier disminucién por deterioro del valor o
incobrabilidad (reconocida directamente o mediante el uso de una cuenta
correctora).

Método de la
tasa de interés

Es un método de calculo del costo amortizado de un activo o un pasivo financieros
(o de un grupo de activos o pasivos financieros) y de imputacion del ingreso o gasto

efectiva financiero a lo largo del periodo relevante.

Tasa de La tasa de interés efectiva es la tasa de descuento que iguala exactamente los flujos

interés de efectivo por cobrar o por pagar estimados a lo largo de la vida esperada del

efectiva instrumento financiero (o, cuando sea adecuado, en un
periodo mas corto) con el importe neto en libros del activo o pasivo financiero.

Compra

convencional | Es la compra o venta de un activo financiero bajo un contrato cuyas condiciones

de activos requieren la entrega del activo durante un periodo que generalmente esta regulado

financieros o surge de una convencion establecida en el mercado correspondiente.

Representante

de los Persona juridica encargada de representar a los propietarios de los valores de cada

Tenedores de | Fondo de acuerdo a lo establecido en esta Ley.

Valores

Entidad La Superintendencia del Sistema Financiero (SSF), es la autoridad administrativa

Supervisora competente para la ejecucion y aplicacion de esta Ley, vigilara el cumplimiento de
sus disposiciones, supervisara a las Titularizadoras, sus operaciones y a los entes
gue participan en el proceso de titularizacion. En este documento se refiere como
"la Superintendencia”.

Enajenacion La enajenacién de los activos desde el Originador hacia el Fondo se realizara a titulo

de Activos oneroso con cargo al mismo, por medio de la Titularizadora, segun los términos y
condiciones de cada proceso de titularizacion.

Valiio de Vallo practicado por perito valuador previo a su enajenacion desde el Originador

Activos hacia el Fondo de Titularizacion.

Certificacion | Certificacién emitida por perito valuador a ser remitida a la Direccion General de

de Valiio Impuestos Internos.

Perito Persona natural o juridica calificada por la Superintendencia para practicar vallos de

Valuador activos susceptibles de titularizacion.
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La cesion de créditos comprende todos sus privilegios y accesorios, tanto derechos
reales como personales y se realizara mediante la entrega del correspondiente

Ceszqn de titulo, con una razoén escrita a continuaciéon del mismo, que contenga la

créditos denominacion y domicilio del cedente y del cesionario, firmas de sus
representantes, la fecha del traspaso y el capital e intereses adeudados a la fecha
de la enajenacion.

Inversionistas | Los suministradores de capital-riesgo, preocupados por el riesgo inherente y por el

rendimiento que van a proporcionar sus inversiones. Necesitan informacion que les
ayude a determinar si deben comprar, mantener o vender las participaciones.

Técnica de
valoracion

Técnica mediante la cual se estima el valor razonable de un instrumento financiero.
Las técnicas de valoracién incluyen la utilizacién de operaciones de mercado
realizadas en condiciones de independencia mutua, entre partes interesadas y
debidamente informadas, siempre que estén disponibles, asi como referencias al
valor razonable actual de otro instrumento que es substancialmente el mismo, o
bien el analisis de flujos de efectivo descontados y los modelos de determinacion de
precios de opciones. Si existiese una técnica de valoracion cominmente utilizada
por los participantes en el mercado para fijar el precio de ese instrumento, y se
hubiera demostrado que proporciona estimaciones fiables de los precios observados
en transacciones reales de mercado, la entidad utilizara esa técnica.
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A) “CESION TOTAL AJUSTADA A ENTERAR POR PARTE DEL ORIGINADOR”: En caso de realizarse colocaciones

B)

en fechas posteriores a la primera oferta publica de Valores de Titularizacion, al monto resultante de la
CESION TOTAL A ENTERAR POR PARTE DEL ORIGINADOR determinada en la primera oferta publica de
Valores de Titularizacion se le sumara el monto de NUEVE MILLONES SETENTA Y DOS MIL DOLARES DE LOS
ESTADOS UNIDOS DE AMERICA por cada TRAMO ADICIONAL DE COLOCACION, cuyo monto total maximo
no puede superar los CIENTO VEINTISEIS MILLONES NOVECIENTOS NUEVE MIL DOLARES DE LOS
ESTADOS UNIDOS DE AMERICA, que corresponde a la suma de: las cesiones de la colocacion del setenta
y cinco por ciento de los valores emitidos conforme el articulo setenta y seis de la Ley de Titularizacién de
Activos, de CINCUENTA Y OCHO MILLONES DOSCIENTOS OCHENTA Y OCHO MIL DOLARES DE LOS ESTADOS
UNIDOS DE AMERICA, de la primera oferta publica, mas las cesiones correspondientes por la emisién
posterior que podria ser colocada, por un monto de DIECINUEVE MILLONES CUATROCIENTOS DOCE MIL
DOLARES DE LOS ESTADOS UNIDOS DE AMERICA, distribuidos en cuatro tramos, que totalizan SETENTA'Y
SIETE MILLONES SETECIENTOS MIL DOLARES DE LOS ESTADOS UNIDOS DE AMERICA. En caso no se
colocasen TRAMOS ADICIONALES DE COLOCACION entonces el monto de CESION TOTAL AJUSTADA A
ENTERAR POR PARTE DEL ORIGINADOR se corresponderd con el monto de CESION TOTAL A ENTERAR
POR PARTE DEL ORIGINADOR. En caso solamente se realizara una primera colocacién por el monto de
CINCUENTA Y OCHO MILLONES DOSCIENTOS OCHENTA Y OCHO MIL DOLARES DE LOS ESTADOS UNIDOS
DE AMERICA el monto de CESION TOTAL AJUSTADA A ENTERAR POR PARTE DEL ORIGINADOR,
corresponderia a NOVENTA MILLONES SEISCIENTOS VEINTIUN MIL DOLARES DE LOS ESTADOS UNIDOS
DE AMERICA.

“CESION TOTAL A ENTERAR POR PARTE DEL ORIGINADOR”: Es el monto resultante de la suma de TREINTA
Y CINCO multiplicado por el MONTO MENSUAL DE CESION DEL MES UNO AL MES TREINTA Y CINCO mas
CINCUENTA Y UNO multiplicado por el MONTO MENSUAL DE CESION DEL MES TREINTA Y SEIS AL MES
OCHENTA Y SEIS mas NUEVE multiplicado por el MONTO DE CESION DEL MES OCHENTA Y SIETE AL
NOVENTA Y CINCO mas TRES multiplicado por el MONTO DE CESION DEL MES NOVENTA Y SEIS AL
NOVENTA Y OCHO mas VEINTIUNO multiplicado por el MONTO DE CESION DEL MES NOVENTA Y NUEVE
AL CIENTO DIECINUEVE mas SESENTA Y UNO multiplicado por el MONTO MENSUAL DE CESION DEL MES
CIENTO VEINTE AL MES CIENTO OCHENTA, cuyo monto total maximo no puede superar los NOVENTA
MILLONES SEISCIENTOS VEINTIUN MIL DOLARES DE LOS ESTADOS UNIDOS DE AMERICA.

C) “MONTO DE INCREMENTO DE CESION”: Es el monto de incremento del monto mensual de
cesion por parte del Originador y podra adicionarse segun corresponda a cualquiera de los
diferentes montos mensuales de cesidon definidos en el presente contrato. EI MONTO DE
INCREMENTO DE CESION es CINCUENTA Y CUATRO MIL DOLARES DE LOS ESTADOS UNIDOS DE
AMERICA.



E)

F)

G

H

)

~—

D) “MONTO MENSUAL AJUSTADO DE CESION DEL MES UNO AL MES TREINTA Y CINCO”: Si
durante el plazo comprendido entre el mes UNO al mes TREINTA Y CINCO, transcurridos a partir de
la primera oferta publica de Valores de Titularizacién, se realizan nuevas colocaciones de Valores de
Titularizacién, se adicionard al MONTO MENSUAL DE CESION DEL MES UNO AL MES TREINTA Y
CINCO el MONTO DE INCREMENTO DE CESION, por cada TRAMO ADICIONAL DE COLOCACION, a
partir del mes siguiente de cada colocacién adicional. En caso no se colocasen TRAMOS
ADICIONALES DE COLOCACION entonces el MONTO MENSUAL AJUSTADO DE CESION DEL MES
UNO AL MES TREINTA Y CINCO se correspondera con el MONTO MENSUAL DE CESION DEL MES
UNO AL MES TREINTA Y CINCO.

“MONTO MENSUAL AJUSTADO DE CESION DEL MES TREINTA Y SEIS AL MES OCHENTA Y SEIS”: Si durante
el plazo comprendido entre el mes UNO al mes TREINTA Y CINCO, transcurridos a partir de la primera
oferta publica de Valores de Titularizacion, se realizan nuevas colocaciones de Valores de Titularizacidn,
se adicionara al MONTO MENSUAL DE CESION DEL MES TREINTA Y SEIS AL MES OCHENTA'Y SEIS el MONTO
DE INCREMENTO DE CESION por cada TRAMO ADICIONAL DE COLOCACION, a partir del mes TREINTA'Y
SEIS. En caso no se colocasen TRAMOS ADICIONALES DE COLOCACION entonces el MONTO MENSUAL
AJUSTADO DE CESION DEL MES TREINTA Y SEIS AL MES OCHENTA Y SEIS se corresponderd con el MONTO
MENSUAL DE CESION DEL MES TREINTA Y SEIS AL MES OCHENTA Y SEIS.

“MONTO MENSUAL AJUSTADO DE CESION DEL MES OCHENTA Y SIETE AL MES NOVENTA Y CINCO”: En
todo caso el MONTO MENSUAL AJUSTADO DE CESION DEL MES OCHENTA Y SIETE AL MES NOVENTA Y
CINCO se corresponderd con el MONTO MENSUAL DE CESION DEL MES OCHENTA Y SIETE AL MES
NOVENTAY CINCO.

“MONTO MENSUAL AJUSTADO DE CESION DEL MES NOVENTA Y SEIS AL MES NOVENTA Y OCHO”: En
todo caso el MONTO MENSUAL AJUSTADO DE CESION DEL MES NOVENTA Y SEIS AL MES NOVENTA Y
OCHO se corresponderd con el MONTO MENSUAL DE CESION DEL MES NOVENTA Y SEIS AL MES
NOVENTA Y OCHO.

“MONTO MENSUAL AJUSTADO DE CESION DEL MES NOVENTA Y NUEVE AL MES CIENTO DIECINUEVE”:
Si durante el plazo comprendido entre el mes UNO al mes TREINTA Y CINCO, transcurridos a partir de la
primera oferta publica de Valores de Titularizacidn, se realizan nuevas colocaciones de Valores de
Titularizacién, se adicionard al MONTO MENSUAL DE CESION DEL MES NOVENTA Y NUEVE AL MES
CIENTO DIECINUEVE el MONTO DE INCREMENTO DE CESION por cada TRAMO ADICIONAL DE
COLOCACION, a partir del mes NOVENTA Y NUEVE. En caso no se colocasen TRAMOS ADICIONALES DE
COLOCACION entonces el MONTO MENSUAL AJUSTADO DE CESION DEL MES NOVENTA Y NUEVE AL MES
CIENTO DIECINUEVE se correspondera con el MONTO MENSUAL DE CESION DEL MES NOVENTA Y NUEVE
AL MES CIENTO DIECINUEVE.

“MONTO MENSUAL AJUSTADO DE CESION DEL MES CIENTO DIECINUEVE AL MES CIENTO OCHENTA”: Si
durante el plazo comprendido entre el mes UNO al mes TREINTA Y CINCO, transcurridos a partir de la
primera oferta publica de Valores de Titularizacién, se realizan nuevas colocaciones de Valores de
Titularizacién, se adicionard al MONTO MENSUAL DE CESION DEL MES CIENTO DIECINUEVE AL MES
CIENTO OCHENTA el MONTO DE INCREMENTO DE CESION por cada TRAMO ADICIONAL DE COLOCACION,
a partir del mes CIENTO DIECINUEVE. En caso no se colocasen TRAMOS ADICIONALES DE COLOCACION
entonces el MONTO MENSUAL AJUSTADO DE CESION DEL MES CIENTO DIECINUEVE AL MES CIENTO
OCHENTA se corresponderd con el MONTO MENSUAL DE CESION DEL CIENTO DIECINUEVE AL MES
CIENTO OCHENTA.



J)

K)

L)

“MONTO MENSUAL DE CESION DEL MES UNO AL MES TREINTA Y CINCO”: Es el monto mensual de
la cesion a enterar por el Originador del mes uno al mes treinta cinco, transcurridos a partir de la
primera oferta publica de Valores de Titularizacion, calculado de la multiplicacion de CERO PUNTO
CERO CERO CINCUENTA Y UNO por el monto de los Valores de Titularizaciéon colocados mas SEIS MIL
SETECIENTOS TREINTAYY UNO PUNTO VEINTE.

“MONTO MENSUAL DE CESION DEL MES TREINTA Y SEIS AL MES OCHENTA Y SEIS”: Es el monto mensual
de la cesion a enterar por el Originador del mes treinta y seis al mes ochenta y seis, transcurridos a partir
de la primera oferta publica de Valores de Titularizacién, calculado de la multiplicacion de: CERO PUNTO
CERO TRECE por el monto de los Valores de Titularizacion colocados mas CINCO MIL DOSCIENTOS
CINCUENTA Y SEIS DOLARES DE LOS ESTADOS UNIDOS DE AMERICA.

“MONTO MENSUAL DE CESION DEL MES OCHENTA Y SIETE AL MES NOVENTA Y CINCO”: Es el monto
mensual de la cesidn a enterar por el Originador del mes ochenta y siete al mes ciento noventa y cinco,
transcurridos a partir de la primera oferta publica de Valores de Titularizaciéon, que corresponde a
VEINTIOCHO MIL DOLARES DE LOS ESTADOS UNIDOS DE AMERICA.

M) “MONTO MENSUAL DE CESION DEL MES NOVENTA Y CINCO AL MES NOVENTA Y OCHO”: Es el monto

N)

0)

P)

Q)

mensual de la cesién a enterar por el Originador del mes noventa y seis al mes noventa y ocho,
transcurridos a partir de la primera oferta publica de Valores de Titularizacidén, que corresponde a
DOSCIENTOS CINCUENTA Y TRES MIL DOLARES DE LOS ESTADOS UNIDOS DE AMERICA.

“MONTO MENSUAL DE CESION DEL MES NOVENTA Y NUEVE AL MES CIENTO DIECINUEVE”: Es el monto
mensual de la cesidn a enterar por el Originador del mes noventa y nueve al mes ciento diecinueve,
transcurridos a partir de la primera oferta publica de Valores de Titularizacién, calculado de la
multiplicacion de: CERO PUNTO CERO TRECE por el monto de los Valores de Titularizacién colocados mas
CINCO MIL DOSCIENTOS CINCUENTA Y SEIS DOLARES DE LOS ESTADOS UNIDOS DE AMERICA.

“MONTO MENSUAL DE CESION DEL MES CIENTO VEINTE AL MES CIENTO OCHENTA”: Es el monto
mensual de la cesion a enterar por el Originador del mes ciento veinte al mes ciento ochenta, transcurridos
a partir de la primera oferta publica de Valores de Titularizacién, que corresponde a TRESCIENTOS
NOVENTA Y CUATRO MIL DOLARES DE LOS ESTADOS UNIDOS DE AMERICA.

“PAGO POR LA CESION AL ORIGINADOR”: Es el monto resultante de multiplicar CERO PUNTO NUEVE
MIL OCHOCIENTOS SESENTA Y CUATRO POR EL MONTO DE LOS VALORES DE TITULARIZACION
COLOCADOS EN LA PRIMER OFERTA PUBLICA MENOS CIENTO NOVENTA Y CINCO MIL DOSCIENTOS
OCHENTA Y TRES PUNTO VEINTE. En caso de realizarse colocaciones en fechas posteriores a la
primera oferta publica de Valores de Titularizacién, habra lugar a nuevos pagos al Originador en
concepto de cesién correspondientes a CUATRO MILLONES SETECIENTOS CINCUENTA MIL DOLARES
DE LOS ESTADOS UNIDOS DE AMERICA por cada TRAMO ADICIONAL DE COLOCACION. El monto
minimo de Pago por la Cesidn al Originador no puede ser menor a CINCUENTA Y SIETE MILLONES
TRESCIENTOS MIL DOLARES DE LOS ESTADOS UNIDOS DE AMERICA.

“TRAMO ADICIONAL DE COLOCACION”: Es cada tramo de la emisién de Valores de Titularizacién con
cargo al FTHVCPA CERO UNO que sea colocado posteriormente a la primera colocacién, cuyo monto
es de CUATRO MILLONES OCHOCIENTOS CINCUENTA Y TRES MIL DOLARES DE LOS ESTADOS UNIDOS
DE AMERICA, y cuyo plazo es de ciento ochenta meses contados a partir de la fecha de su colocacién.
Cada tramo adicional solo podra ser colocado del mes uno al treintay cinco, contados a partir de la
primera oferta publica bursatil



