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Fideicomiso ambiental para la

Conservacion del Bosque Cafetalero
(FICAFE)

RESUMEN

Moody’s Local ES S.A. de C.V. Clasificadora de Riesgo (en adelante, Moody’s
Local El Salvador) afirma la clasificacidn para las emisiones a los Certificados
Fiduciarios de Participacién Amortizable (CFPA), emitidos por el Fideicomiso
Ambiental para la Conservacion del Bosque Cafetalero (FICAFE). La perspectiva
es Estable.

La clasificacidén se fundamenta en la fortaleza financiera a largo plazo del
fideicomitente. El buen funcionamiento de la transaccién depende de la
solvencia del banco participante y de su capacidad para hacer efectivo el aval
en el caso que los flujos recuperados de la cartera subyacente resulten
insuficientes.

Como parte de las estrategias estatales para apoyar al sector cafetalero, en el
ano 2001 se cred el Fideicomiso Ambiental para la Conservacién del Bosque
Cafetalero (en adelante FICAFE), con la participacion de siete bancos
fideicomitentes: (i) Banco Davivienda Salvadorefio, S.A., (ii) Banco Agricola,
S.A., (iii) Banco Cuscatlan de El Salvador, S.A., (iv) Banco G&T Continental El
Salvador, S.A., (v) Scotiabank El Salvador, S.A., (vi) Banco de Fomento
Agropecuario, y (vii) Banco Hipotecario de El Salvador, S.A. Estos bancos que a
su vez conforman la Junta de Tenedores, cedieron al Fiduciario, Banco de
Desarrollo de El Salvador (BANDESAL) carteras de crédito de largo plazo
relacionados con el sector cafetalero, para conformar el patrimonio auténomo
del Fideicomiso.

La estructura presenta fuertes niveles de sobrecolaterizacidn, y han reflejado
holgadas relaciones de cartera crediticia comprometida a saldo vigente de los
certificados de inversidn. El Fideicomiso mantiene un buen historial de
redenciones anticipadas para el pago de la transaccion, favorecido por el
adecuado perfil crediticio de los bancos fideicomitentes. El pago de los
certificados emitidos esta respaldado por los créditos que conforman la cartera
cedida de cada uno de los bancos fideicomitentes y por el compromiso de los
bancos de brindar el aval explicito para responder por los pagos que no sean
realizados oportunamente por los titulares de los créditos fideicomitidos. En
consecuencia, las clasificaciones asignadas se corresponden con la fortaleza
financiera de cada banco participante.

A diciembre de 2024, los bancos fideicomitentes aun dentro del Fideicomiso
presentan niveles de solvencia adecuados, condicidn que se combina con
niveles de reservas sobre créditos deteriorados por encima del 100.0%
prudencial, y suficiencia patrimonial por encima del minimo permitido en la
regulacion local (12.0%). Ademas, mantienen un indicador de mora contralado
por debajo del 4.0%.
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Fortalezas crediticias
— Fortaleza financiera de los fideicomitentes.

— Estructura respaldada por cartera cedida por cada uno de los fideicomitentes

— Aval explicito de los bancos para honrar los compromisos con FICAFE

Debilidades crediticias
— Alta vulnerabilidad a los efectos climaticos, podria limitar el crecimiento del sector cafetalero.

— Riesgo regulatorio.

Factores que pueden generar una mejora de la clasificacion
— Mejoras en los perfiles crediticios de los fideicomitentes.

— Adicionamientos de respaldos a las emisiones.

Factores que pueden generar un deterioro de la clasificacion
— Deterioro financiero de los fideicomitente.

— Reduccién en la colaterizacion de la cartera.

Analisis crediticio de Fideicomitentes

Banco Hipotecario de El Salvador, S.A.

Activos concentrados en el portafolio crediticio neto

El portafolio crediticio mantiene un ligero balance entre créditos e inversiones financieras, 45.7% y 38.4%,
respectivamente en relacion con sus activos. El Banco tiene una posiciéon competitiva dentro del segmento PYME. Cabe
sefialar, que el dltimo afio el Banco ha incrementado su indice de vencimiento a 3.7% (diciembre 2023: 2.1%); lo cual lo
ubica por arriba del sector (1.8%). Lo anterior, generé un impacto en las cobertura de reserva que las posicioné en
106.9% (diciembre 2024: 152.6%), cercanas al limite regulatorio. La dindmica del portafolio muestra un desplazamiento a
categorias de mayor riesgos la cartera pesada (C,D y E), pasé de 9.0% a 11.7% en lapso de un afio. En opinidn, de
Moody’s Local El Salvador un mayor deterioro de la métricas de calidad de cartera correlacionaria la debilidad de este
fideicomitente con la calidad crediticia de la emisiéon de FICAFE.

Estructura de fondeo concentrada en depdsitos

Para el Banco los depésitos constituyen su principal fuente de financiamiento para respaldar el crecimiento de sus
activos productivos. Estos conformaron el 76.9% de la estructura de fondeo, mientras que un 19.6% corresponde a
emisiones propias y el 3.5% los cuales estan concentrados en préstamos con organismos especializados de crédito y
recursos provenientes de BANDESAL. Por su parte, el patrimonio exhibe un aumento del 9.0%, con saldo de USD206.5
millones, y un indicador de solvencia de 17.5%. Moody’s Local El Salvador, considera que la posicién patrimonial es
adecuada en relacion con los riesgos asumidos y su base le otorga un margen de maniobra para continuar
rentabilizando su estructura y gradualmente alcanzar una mayor diversificacién de sus ingresos.

Rentabilidad favorecida por ingresos de cartera de préstamos

A diciembre de 2024, el margen de utilidad financiera antes de gastos operativos representé 36.2%, mientras que el
margen neto fue de 13.4%. El retorno sobre activos (ROA) permanecié estable en el periodo con 1.0%, en similar formar
el retorno del patrimonio (ROE) que promedio 11.1%. Por su parte, el rendimiento financiero se ubicé en 7.7% y un costo
financiero de 5.9%, reflejando un margen financiero de 1.8% al cierre de 2024.
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Banco Cuscatlan de El Salvador, S.A.

Crecimiento de los activos determinado por la cartera crediticia

A diciembre de 2024 , los activos totales del Banco contabilizaron USD4,230.2 millones, aumentando en 5.7%, asociado
a un crecimiento del 7.6% en la cartera neta de préstamos, la cual estuvo orientada en mayor medida a créditos de
consumo. La cartera de créditos ha exhibido una morosidad controlada de 2.5% y una cobertura de reservas sobre la
cartera vencida de 164.6% a diciembre de 2024. Asimismo, un 95.0% del total del portafolio se mantiene en créditos
categoria Ay B, mientras que los créditos en categorias C, D y E constituyen en conjunto el 5.0% de la cartera.

Financiamiento concentrado en depdsitos del publico

Los pasivos registraron un saldo de USD3,756.1 millones, 5.7% mas que 2023, explicado por un crecimiento en los
depdsitos de 11.4% interanual. El total de depdsitos representd el 87.0% de la estructura de deuda y 77.3% del balance.
Lo anterior, indica que el Banco esta incrementando su fondeo proveniente de las captaciones del publico para
beneficiar el crecimiento de la cartera. El Banco posee una adecuada diversificacidon de sus fuentes de financiamiento,
siendo los depdsitos de ahorro y cuentas a plazo los mas destacados. Ademas, emite valores de certificados de
inversion y mantiene lineas de crédito con instituciones extranjeras. Banco Cuscatlan ha gestionado su liquidez de
forma prudente, en cumplimiento de los parametros internos y regulatorios. Las disponibilidades cubren a las
obligaciones totales en 15.8%, mientras que respecto a los activos, mantiene una participacién del 14.0%.

Crecimiento de los ingresos favorecido por intereses sobre préstamos

Al cierre de diciembre de 2024, Banco Cuscatlan registré utilidades por USD57.3 millones, cifra que se incrementé
anualmente en 13.2%, explicado mayoritariamente por el aumento en los ingresos financieros, principalmente los
vinculados con la cartera de créditos e inversiones. El margen neto se ubicé en 16.8%, mayor al 13.9% registrado un ano
atras. Lo anterior, beneficid la estabilidad de los retornos sobre activos (ROA) de 1.4% y sobre patrimonio (ROE) de
12.4%, asociado a una adecuada eficiencia operativa (56.3%) que permite rentabilizar las operaciones del Banco.

Banco de Fomento Agropecuario

Cartera crediticia concentrada en sector agropecuario

BFA cumple una funcidn estratégica para viabilizar las politicas sectoriales del Gobierno hacia sectores productivos,
principalmente del sector primario. El portafolio de créditos se concentra, principalmente; en el sector agropecuario
(38.1%), seguido por microcréditos (23.6%) y construccion (11.9%) entre los mas representativos. A diciembre de 2024, el
Banco consolidd activos por USD496.3 millones; de éstos, el 68.4% corresponde a la cartera de préstamos neta
(+4.8%); mientras que el 25.7% lo componen las disponibilidades e inversiones financieras. El indice de cartera vencida
se ubicé en 2.5%, menor al 2.7% de 2023, debido a la contraccidn en los créditos vencidos. Por su parte la cobertura de
reservas sobre la cartera vencida se ubicé en 112.6% (diciembre 2023: 107.0%).

La captacion del publico es la principal fuente de fondeo

Al cierre de 2024 los pasivos totales registraron USD428.2 millones, con un aumento del 3.0%, asociado al crecimiento
de préstamos en 9.4%, y en menor medida los depdsitos en 3.2%. La estructura de fondeo continua concentrada en
captacion de depdsitos en 94.0%, seguido de préstamos con entidades extranjeras (5.3%) y financiamiento con
BANDESAL( 0.7%). La relacion de cartera crediticia a depdsitos ha aumentado a 92.2% desde 90.8% producto de la
estrategia del banco por optar por este método de financiaciéon. Por su parte, la solvencia se posiciona por encima de
los parametros regulatorios, tras registrar un coeficiente patrimonial del 15.7%, lo cual revela holgura para asumir el
crecimiento proyectado.

Rentabilidad adecuada para la operacion

Al cierre del afio 2024, la Entidad registré una utilidad de USD7.8 millones (+11.0% anual), vinculado con el
comportamiento creciente de los ingresos derivados de la cartera de créditos, sumado al registro de ingresos por
comisiones. Adicionalmente, el rendimiento sobre el patrimonio (ROE) reflejo un coeficiente de 12.0%, mismo que se
mantuvo estable durante el aino 2024. Por su parte, la eficiencia operativa es alta, acorde con la linea de negocio y la
naturaleza intrinseca como banco agropecuario.
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Fideicomiso Ambiental para la Conservacion del Bosque Cafetalero (FICAFE)

Como parte de las estrategias estatales para apoyar al sector cafetalero, en el afio 2001 se cred el Fideicomiso
Ambiental para la Conservacién del Bosque Cafetalero (en adelante FICAFE), con la participacidn de siete bancos
fideicomitentes: (i) Banco Davivienda Salvadorefio, S.A., (ii) Banco Agricola, S.A., (iii) Banco Cuscatlan de El Salvador,
S.A., (iv) Banco G&T Continental El Salvador, S.A., (v) Scotiabank El Salvador, S.A., (vi) Banco de Fomento Agropecuario,
y (vii) Banco Hipotecario de El Salvador, S.A. Estos bancos que a su vez conforman la Junta de Tenedores, cedieron al
Fiduciario Banco de Desarrollo de El Salvador (BANDESAL) carteras de crédito de largo plazo relacionados con el
sector cafetalero, para conformar el patrimonio auténomo del Fideicomiso.

BANDESAL emitio los Certificados Fiduciarios de Participacion Amortizables (CFPA) con cargo a FICAFE, los cuales
fueron adquiridos en el afio 2005 por los mismos fideicomitentes. Los valores estén distribuidos en 112 series, cuyos
fondos sirvieron para financiar la compra de la cartera de créditos a los bancos fideicomitentes. El pago de los
certificados emitidos esta respaldado por los créditos que conforman la cartera aportada y cedida por cada uno de los
bancos fideicomitentes y por el compromiso de cada banco (aval explicito) de responder por los pagos que no sean
realizados oportunamente por los titulares de los créditos fideicomitidos. En consecuencia, las clasificaciones
asignadas se corresponden con la fortaleza financiera de cada banco participante.

Descripcion del Fideicomiso

Luego de la constitucion del Fideicomiso, los bancos fideicomitentes transfirieron en propiedad a FICAFE, 860 créditos
relacionados con el sector cafetalero por un valor nominal de USD257.5 millones. De acuerdo con la escritura de
constitucion del FICAFE, su principal objetivo es la emisidn y colocacidn de Certificados Fiduciarios de Participacién
Amortizable (CFPA) en el mercado de valores de El Salvador, en tramos emitidos simultdneamente por un monto global
de USD210.3 millones.

El 25 de enero de 2022, se decretd prérroga de la Ley Especial Transitoria para la Suspensién de Embargos por créditos
otorgados al Sector Productivo de Café, con la finalidad de diferir todos los pagos de intereses y capital de las deudas
contraidas con fondos provenientes de FICAFE y el Fondo de Emergencia del Café (FEC) hasta el 31 de diciembre de
2024. Ademas, se mantiene suspendidas los procesos judiciales, civiles y mercantiles iniciados por el incumplimiento
del pago sobre las lineas de créditos otorgados por dichos fondos.

TABLA 1. Detalle del saldo de la emisién por Banco

Saldos de Ia Emision (USD/miles) Vencimiento

Bancos Inicial Dic-20 Dic-21 Dic-22 Dic-23 Dic-24 Sep-25
BFA 9,427 3,412 3,412 3,412 2,916 2,916 2,916
Banco Cuscatlan 49,290 2,160 2,160 2,160 1,748 1,526 1,526
Banco Hipotecario 17,140 2,875 2,875 2,875 2,875 2,875 2,875
Banco Scotiabank 8,142 0 0] 0] 0] 0 0
Banco G&T 2,860 0 0] 0] 0] 0 0]
Banco Agricola 88,250 0 0 0 0 0 0]
Banco Davivienda 35,232 0 0 0 0 0 0
Total 210,340 8,447 8,447 8,447 7,540 7,317 7,317

Fuente: BANDESAL / Elaboracién: Moody’s Local El Salvador

La transaccién se ha amortizado satisfactoriamente ante la posibilidad de realizar prepagos a las series de los
certificados vinculados a pagos anticipados efectuados por los deudores directos. Los Bancos han cumplido con los
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avales necesarios. A diciembre de 2024, los vencimientos programados para el resto de la vida de la transaccién son de
USD7.3 millones entre tres bancos de los siete iniciales.

El 23 de junio de 2020, la Junta de Tenedores de CFPA (Banco Cuscatléan, Banco de Fomento Agropecuario y Banco
Hipotecario), acordé la modificacién de las fechas de vencimiento de todas las series que vencian entre 2020 - 2024,
trasladandolas hasta el 23 de septiembre de 2025. El tramite de la modificacion de las fechas de vencimiento fue
realizado por medio de una casa corredora de bolsa y finalizé con éxito el 10 de septiembre de 2020.

Mejoras crediticias

Los pagos de los CFPA cuentan con el respaldo del compromiso (aval) de cada banco de responder por los pagos que
no sean realizados oportunamente por los titulares de los créditos fideicomitidos. De acuerdo con la escritura de
constitucion del Fideicomiso, cada banco es responsable del pago anual de las cuotas de los créditos fideicomitidos,
aunque no de la totalidad de la cartera que conforma el patrimonio de FICAFE.

Las garantias reales de los créditos fideicomitidos no se trasladaron a favor de FICAFE (las hipotecas y prendas
permanecen inscritas a favor de los distintos bancos), siendo sustituidos por el aval de los bancos para realizar la
amortizacion de capital e intereses programados en el afo, en caso de que los clientes no realicen los pagos. Desde el
pago realizado por Banco G&T por un total de USD366 mil en 2015, no se han registrado nuevas instancias en las que la
intercesién de un banco ha sido necesaria.

Descripcion de fideicomitentes y Fiduciario
Los fideicomitentes

Banco Hipotecario

Banco Hipotecario de El Salvador, S.A., fue fundado en 1935 bajo el amparo de su propia Ley de creacién y pacto social.
A inicios de la década de 1980, ante la emisidn de la “Ley de Nacionalizacién de las Instituciones de Crédito y de las
Asociaciones de Ahorro y Préstamo”, el Banco al igual que otras instituciones pasé a ser entidad estatal, considerada
de utilidad y necesidad publica. Después de la reprivatizacién bancaria de los afios 90, BH y el Banco de Fomento
Agropecuario (BFA) quedaron como entidades estatales salvadorefias. BH fue capitalizado por el Banco Central de
Reserva de El Salvador (BCR) y sus acciones pasaron al Fondo de Saneamiento y Fortalecimiento Financiero
(FOSAFFI), su principal accionista actual. Para asegurar su estatus estatal, en 2012 se promulgé el Decreto Legislativo
N°80, que exige que FOSAFFI o una entidad designada por el BCR mantenga al menos el 95% de las acciones del
banco. En enero de 2021, BH lanzé servicios de factoraje financiero, con y sin recurso, previamente autorizados por el
BCR el 28 de octubre de 2020, ampliando asi su oferta de financiamiento a corto plazo para clientes.

Banco Cuscatlan

Banco Cuscatlan S.A. de El Salvador pertenece al Grupo Terra de origen hondureio. El cual, a través de su afiliada
Inversiones Financieras Imperia Cuscatlan, adquirié las acciones de Banco Citibank de El Salvador, S.A. y Citi Tarjetas
de El Salvador, S.A. de C.V., asi como las acciones de Seguros e Inversiones, S.A. (SISA) y su subsidiaria SISA VIDA, S.A.,
Seguros de Personas y otras empresas relacionadas. La operacién fue autorizada por la Superintendencia del Sistema
Financiero (SSF); de conformidad con la Sesién No. CD-18/2016 del Consejo Directivo, el 18 de junio de 2016.

En enero de 2020, Grupo Imperia Intercontinental obtuvo autorizacién para adquirir Banco Scotiabank en El Salvador.
Tras esta fusidn a fines de 2020, Banco Cuscatlan emergié como el segundo mayor banco en El Salvador, ostentando el
18.3% de participacion por tamafio de activos, y el 18.4% tanto en depdsitos como en préstamos. En agosto de 2019,
Scotiabank liquidé anticipadamente sus certificados fiduciarios, lo que permitié que la fusién no alterara la clasificacidon
de riesgo de Banco Cuscatlan.

Banco de Fomento Agropecuario

Banco de Fomento Agropecuario (BFA), fue creado mediante Decreto Legislativo No. 312 del 10 de abril de 1973, con
personeria juridica propia, definido como institucién oficial de crédito, descentralizada, con capital aportado por el
Estado, y autonomia en la administracion de sus bienes y operaciones que realiza en plazo indefinido. BFA posee la 102
posicién por activos totales en la industria. En los ultimos afios ha emprendido una modernizacién de la gestion de
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riesgo la cual se ha convertido en una gerencia integral administrando el riesgo ambiental, social, liquidez, crédito,
continuidad de negocios, riesgo de tipo operacional y cumplimiento normativo y seguridad de la informacion.

Los fundamentos asociados al perfil crediticio del fideicomitente se asocian al soporte que el Banco recibe del
Gobierno salvadorefio al ser un instrumento en la aplicacidn de politica publicas, base sdélida de captacién de depdsitos
y una adecuada gestion de la calidad crediticia. Sin embargo, la mezcla de costos y gastos es de importancia para
continuar rentabilizando operaciones y ampliar el portafolio crediticio.

Banco SCOTIABANK EIl Salvador, S.A.
En el afio 2019, Banco Scotiabank cancelé las ultimas series de CFPA de manera anticipada respecto a la programacién
inicial. En consecuencia, no existen tramos vigentes sobre los cuales Moody’s Local El Salvador pueda emitir opinién.

Banco Davivienda Salvadoreiio, S.A.
En el afio 2014, Banco Davivienda cancelé las ultimas series de CFPA de manera anticipada respecto a la programacién
inicial. En consecuencia, no existen tramos vigentes sobre los cuales Moody’s Local El Salvador pueda emitir opinidn.

Banco Agricola, S.A.
En el afio 2016, Banco Agricola canceld las ultimas series de CFPA de manera anticipada respecto a la programacion
inicial. En consecuencia, no existen tramos vigentes sobre los cuales Moody’s Local El Salvador pueda emitir opinidn.

Banco G&T Continental, S.A.

En el afio 2017, Banco G&T Continental canceld las ultimas series de CFPA de manera anticipada respecto a la
programacion inicial. En consecuencia, no existen tramos vigentes sobre los cuales Moody’s Local El Salvador pueda
emitir opinidn.

El Fiduciario

Bandesal

El Banco inicié operaciones en 1994 por decreto legislativo como Banco Multisectorial de Inversiones (BMI). El 18 de
enero de 2012 se transformd en el actual Banco de Desarrollo de la Republica de El Salvador (en adelante BANDESAL).
El capital inicial se constituyd con USD198.2 millones, correspondiente al patrimonio del Banco Multisectorial de
Inversiones.

BANDESAL es una institucidn que actia como banco de segundo piso y desde 2012, incorpora la facultad de realizar
préstamos directos expresamente dirigidos al desarrollo productivo del pais. Desde el afio 2012, administra dos fondos:
(i) el Fondo de Desarrollo Econédmico (FDE) cuyo objetivo es el financiamiento de crédito directo a sectores de la
mediana y pequefia empresa o los identificados como sectores priorizados: (ii) El segundo fondo, Ilamado Fondo
Salvadoreiio de Garantias (FSG), el cual tiene como objetivo principal facilitar financiamiento a la MIPYME a través de
garantias. El 04 de junio de 2020, la Asamblea Legislativa aprobd el decreto 653, el cual contiene reformas a la Ley del
Banco. Las cuales entraron en vigor a partir del 17 de junio de 2020, dentro de los principales cambios que se realizaron
se encuentran: el cambio de la denominacién a Banco de Desarrollo de la Republica de El Salvador, se amplia al 80.0%
la participacidn del Banco en un proyecto determinado (antes 50.0%) y se establecen lineas especiales con tasas de
interés preferencial para bancos estatales y cooperativos.

Anexo

Contexto Econémico

El Banco Central de Reserva (BCR) estimé en un 2.6% el crecimiento de la economia salvadorefia para 2024,
desacelerando desde el 3.5% observado en el afio 2023. Las actividades financieras y de seguros (+8.4%), y las
relacionadas al alojamiento y servicios de comida (+6.4%) mostraron los mayores incrementos anuales. Por otra parte,
la inflacion se desacelerd, reflejado en la variacidn del IPC interanual del 0.6%, inferior al 1.2% observado en diciembre
de 2023. Para el aino 2025, Moody’s Ratings proyecta el crecimiento econdmico de El Salvador en un 2.2%.

El 26 de noviembre de 2024, Moody's Ratings mejoré las calificaciones de emisor en moneda extranjera a largo plazoy
de deuda senior no garantizada del Gobierno de El Salvador a B3 desde Caal, con una perspectiva Estable. Esta mejora
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se fundamenta en las recientes operaciones de gestion de deuda que han reducido significativamente las
amortizaciones externas, disminuyendo el riesgo de repago y aliviando las presiones de liquidez. Ademas, para Moody’s
Ratings las medidas de consolidacién fiscal podrian contribuir a respaldar la sostenibilidad de la deuda, fortaleciendo
el perfil crediticio.

Por otra parte, en febrero de 2025, el Fondo Monetario Internacional (FMI) anuncid la aprobacién del acuerdo técnico
para un nuevo programa de financiamiento por USD1,400 millones, destinado a fomentar la sostenibilidad fiscal y
externa. Segun la opinién de Moody’s Local El Salvador, este acuerdo podria influir en el sistema financiero
salvadorefio, especialmente debido a los efectos del incremento gradual de la reserva de liquidez como parte del
mismo. Cabe recalcar, que dicho proceso inicié en febrero de 2025, con el cual se espera alcanzar el 15% sobre los
depdsitos para junio de 2026.

Al cierre de 2024, el sistema bancario salvadoreno presenté un desempeno favorable, impulsado por la colocacién
crediticia (+8.1% anual) y la estabilidad en la calidad de los activos (1.8% de cartera vencida); por su parte los depdsitos
incrementaron un 9.6% respecto a 2023. Un mayor acceso a financiamiento internacional como resultado de las
recientes mejoras en la percepcidn del riesgo pais, podria representar escenarios favorables para mejorar la flexibilidad
financiera y calce de plazos, especialmente en las entidades mas grandes del sistema financiero.

Sector Cafetalero en El Salvador

Los cambios en los precios internacionales, los efectos negativos de la roya y el impacto ambiental causado por las
sequias han presionado de forma conjunta un débil crecimiento en el sector. El cambio climatico ha tenido un impacto
notable en la produccién de café en toda Centroamérica. Las variaciones en las temperaturas y patrones de lluvias
afectan los ciclos de cultivo y la calidad del café. La adaptacidn a estas nuevas condiciones requiere inversiones en
variedades de café resistentes y practicas agricolas sostenibles.

Los primeros resultados del ciclo 2024-2025 evidencian que entre octubre y diciembre de 2024 la produccién de café
se contrajo en 19.2 %. A partir de los reportes de los beneficiadores, la institucidn registra que se cosecharon 304,296
quintales de café, una reduccidén de 72,330 quintales en comparacién con igual periodo del afio cafetalero 2023-2024.
En promedio, durante la cosecha 2024/2025, el precio anual del café en la Bolsa de Valores de Nueva York fue de
USDA5.8 por kilogramo. Para las ventas de exportacion, el precio negociado fue de USD5.7 por kilogramo. Con
informacion actualizada hasta el 31 de enero de 2025, la Asociacion Salvadorefia de Beneficiadores y Exportadores de
Café (Abecafé) reporta una contraccién del 4.0% en la cosecha 2024-2025, con 456,904 quintales. Esto significa una
reduccidn de 18,463 en relacidn a iguales fechas del ciclo 2023-2024.

El Gobierno salvadorefio ha implementado diversas politicas para apoyar al sector cafetalero. Estas incluyen programas
de renovacidn de cafetales, financiamiento de bajo costo para los productores, y esfuerzos para mejorar la
comercializacién y exportacion del café salvadoreino. También se han implementado iniciativas para fomentar el turismo
de café y agregar valor a través de la produccion de cafés de especialidad. En mayo de 2021, la Asamblea Legislativa de
El Salvador asigné USD640.0 millones al Fideicomiso para el Rescate de la Caficultura (FIRECAFE) por 25 afios,
establecido para financiar la produccién de café y su cadena productiva. De este total, USD350 millones se dedicaran a
créditos para mantenimiento, renovaciéon y manejo agrondmico de cafetales; USD 250 millones para reestructurar
deudas del sector; USD 10 millones para un nuevo Instituto de Investigacion del Café; y USD 30 millones para
asistencia técnica y seguimiento al plan de inversién.
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TABLA 2: Cuentas clave FICAFE

Cuentas Clave (USD/ Miles) Dic-24 Dic-23 Dic-21 Dic-20
Activos 74,597.2 75,895.2 73,661.4 71,755.6 81,207.2
Pasivos 74,690.2  75,888.2 73,654.4 71,748.6 81,200.2
Aporte al fideicomiso 7.0 7.0 7.0 7.0 7.0
3,281.1 3,393.0 2,944.5 3,055.8 3,439.1

Ingresos Financieros
Fuente: BANDESAL / Elaboracién: Moody’s Local El Salvador

TABLA 3: Indicadores clave fideicomitentes activos

Banco de Fomento Agropecuario

Créditos Vencidos + Cobro Judicial / Cartera Directa 2.5% 2.7% 2.7% 2.8% 3.0%
Reservas de saneamiento / Cartera vencida 112.6% 107.0% 115.0% 127.0% 131.6%
(Efectivo + Titulos valores) / Obligaciones Financ. 32.5% 29.6% 32.2% 43.3% 37.0%
Suficiencia patrimonial 15.7% 14.7% 13.7% 13.1% 12.5%
12.0% 12.2% 10.1% 7.7% 4.6%

Rendimiento sobre el Patrimonio

Banco de Fomento Hipotecario

Créditos Vencidos + Cobro Judicial / Cartera Directa 3.7% 2.1% 1.9% 1.5% 1.6%
Reservas de saneamiento / Cartera vencida 106.9% 152.6% 171.8% 176.5% 145.2%
(Efectivo + Titulos valores) / Obligaciones Financ. 49.3% 58.2% 40.8% 41.9% 36.8%
Suficiencia patrimonial 17.5% 16.6% 14.3% 13.8% 14.6%
11.1% 1.7% 11.8% 4.6% 4.4%

Rendimiento sobre el Patrimonio

Banco Cuscatlan

Créditos Vencidos + Cobro Judicial / Cartera Directa 2.5% 2.8% 2.9% 3.3% 2.5%
Reservas de saneamiento / Cartera vencida 164.6% 149.8% 136.6% 133.3% 1565.4%
(Efectivo + Titulos valores) / Obligaciones Financ. 28.0% 30.1% 30.4% 43.3% 35.9%
Suficiencia patrimonial 13.8% 13.9% 13.7% 15.2% 14.8%
12.4% 11.6% 11.4% 10.2% 4.2%

Rendimiento sobre el Patrimonio

Fuente: BANDESAL / Elaboracién: Moody’s Local El Salvador
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El Salvador

Perspectiva
actual

Estable
Estable
Estable
Estable
Estable
Estable
Estable
Estable
Estable
Estable
Estable
Estable
Estable
Estable
Estable
Estable

LOCAL
Informacién Complementaria
Tipo de clasificacion / Instrumento Clasificacién
actual
Fideicomiso Ambiental para la Conservacion del Bosque Cafetalero (FICAFE)
FICAFEBC18 AA.sv (sf)
FICAFEBC19 AA.sv (sf)
FICAFEBC20 AA.sv (sf)
FICAFEBC21 AA.sv (sf)
FICAFEBF15 A-.sv (sf)
FICAFEBF16 A-.sv (sf)
FICAFEBF17 A-.sv (sf)
FICAFEBF18 A-.sv (sf)
FICAFEBF19 A-.sv (sf)
FICAFEBF20 A-.sv (sf)
FICAFEBF21 A-.sv (sf)
FICAFEBH15 AA-.sv (sf)
FICAFEBH16 AA-.sv (sf)
FICAFEBH17 AA-.sv (sf)
FICAFEBH18 AA-.sv (sf)
FICAFEBH19 AA-.sv (sf)
FICAFEBH20 AA-.sv (sf)

Estable

Clasificacion
anterior

AA.sv (sf
AA.svy (sf
AA.sv (sf
AA.sv (sf
A-.sv (sf)
A-.sv (sf)
A-.sv (sf)
A-.sv (sf)
A-.sv (sf)
A-.sv (sf)
A-.sv (sf)
AA-.sv (sf)
AA-.sv (sf)
AA-.sv (sf)
AA-.sv (sf)
AA-.sv (sf)
AA-.sv (sf)

)
)
)
)

Perspectiva
anterior

Estable
Estable
Estable
Estable
Estable
Estable
Estable
Estable
Estable
Estable
Estable
Estable
Estable
Estable
Estable
Estable
Estable

Moody’s Local ES S.A. de C.V. Clasificadora de Riesgo, da servicio de clasificacién de riesgo a este emisor en El

Salvador desde el afio 2014.

Informacidn considerada para la clasificacion.

Moody’s Local El Salvador elabord el analisis con la informacién financiera no auditada de FICAFE a diciembre de 2024
y con la informacién auditada de los fideicomitentes a la misma fecha. Una vez se obtenga el informe auditado de FICAFE,
la clasificadora iniciard un proceso de revision para determinar si el resultado del andlisis modifica los fundamentos de
la clasificacidn asignada. Si se identifican cambios materiales respecto a la informacidn preliminar que alteren dichos

fundamentos, la agencia procedera a actualizar la clasificacidn.

Moody’s Local El Salvador comunica al mercado que la informacidn ha sido obtenida principalmente de la Entidad
calificada y de fuentes que se conocen confiables, por lo que no se han realizado actividades de auditoria sobre la misma.
Moody’s Local El Salvador no garantiza su exactitud o integridad y no asume responsabilidad por cualquier error u
omision en ella. Moody’s Local El Salvador considera que la informacién recibida es suficiente y satisfactoria para el

correspondiente analisis.

Definicion de las clasificaciones asignadas

— AA: instrumentos en que sus emisores cuentan con una muy alta capacidad de pago del capital e intereses en los
términos y plazos pactados, la cual no se veria afectada ante posibles cambios en el emisor, en la industria a que

pertenece o en la economia.
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— A:instrumentos en que sus emisores cuentan con una buena capacidad de pago del capital e intereses en los
términos y plazos pactados, pero ésta es susceptible a deteriorarse levemente ante posibles cambios en el emisor,
en la industria a que pertenece o en la economia.

— Perspectiva estable: se percibe una baja probabilidad de que la clasificacion varie en el mediano plazo.

— El “sv” refleja solo riesgos comparables para El Salvador.

— (sf): sefiala que, de otro modo, los instrumentos de financiamiento estructurado y fundamentales con calificacién
similar podrian tener diferentes caracteristicas de riesgo

Moody’s Local El Salvador agrega los modificadores “+” y “-” a cada categoria de clasificacion genérica que va de AA a
CCC, El modificador “+” indica que la obligacion se ubica en el extremo superior de su categoria de clasificacion
genérica, ningun modificador indica una clasificacion media, y el modificador “-” indica una clasificacidon en el extremo
inferior de la categoria de clasificacion genérica

La opinidn del Consejo de Clasificacidon de Riesgo no constituird una sugerencia o recomendacion para invertir, ni un
aval o garantia de la emisidn; sino un factor complementario a las decisiones de inversidn; pero los Miembros del
Consejo seran responsables de una opinidn en la que se haya comprobado deficiencia o mala intencién, y estaran
sujetos a las sanciones legales pertinentes.

Metodologia Utilizada.

— La Metodologia de clasificacion de financiamiento estructurado - (23/0ct/2024) utilizada, se encuentra disponible
en https://moodyslocal.com.sv/ .

El presente informe no debe considerarse una publicidad, propaganda, difusién o recomendacién para adquirir,
vender o negociar los instrumentos objeto de clasificacion.
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