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PROSPECTO DE EMISION

HENCORP VALORES, LTDA., TITULARIZADORA
emite Valores de Titularizacién - Titulos de Deuda con cargo al:

FONDO DE TITULARIZACION HENCORP VALORES LAGEO CERO UNO

FTHVGEO CERO UNO

Por un monto de hasta:

US$ 338,185,000

El Fondo de Titularizacion Hencorp Valores LaGeo 01 - FTHVGEO 01 - se crea con el fin de titularizar los Derechos sobre Flujos
Financieros Futuros de LaGeo, S.A. de C.V., sobre una porcidon de los ingresos a percibir por LaGeo, S.A. DE C.V,, en razén de la
generacion y comercializacion de la energia eléctrica a partir de recursos geotérmicos que tenga el derecho de concesién para explotar
conforme las autorizaciones otorgadas por la Autoridad Competente y cualquier otro ingreso que estuviere facultada legal o
contractualmente a percibir,de los ingresos que estuviere facultada legal o contractualmente a percibir LaGeo, S.A. DE C.V,, en razdn
de la generacién y comercializacién de la energia eléctrica a partir de recursos geotérmicos cuyo valor total estd valuado en

US$598,636,000.00.

Monto de la Emision:

Valor minimo y multiplos
de contratacion de
anotaciones electrdnicas
de valores en cuenta:
Clase de Valor:

Moneda de negociacion:
Plazo de la emisidn

Respaldo de la Emisidn -
Derechos sobre Flujos
Financieros Futuros:

Plazo de Negociacion:

Tasa de Interés:

Principales Caracteristicas de la Emisién
Hasta US$338,185,000.00

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

Valores de Titularizacién - Titulos de Deuda con Cargo al Fondo de Titularizacién Hencorp Valores LaGeo
01 representado por anotaciones electrénicas de valores en cuenta

Délares de los Estados Unidos de América

La emision de Valores de Titularizacion - Titulos de Deuda, representados por anotaciones electrénicas
de valores en cuenta, tendra un plazo de hasta doscientos treinta y ocho meses.

La cesion contractual sobre Flujos Financieros Futuros de LaGeo, S.A. de C.V. sobre una porcidn
correspondiente a los primeros ingresos de cada mes de LaGeo, S.A. de C.V. 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 con cargo al Fondo de Titularizacién Hencorp
Valores LaGeo 01. Esta cuenta sera administrada por Hencorp Valores, Ltda., Titularizadora. Este respaldo
no debera ser menor a DOS MILLONES SEISCIENTOS SETENTA Y UN MIL DOLARES DE LOS ESTADOS
UNIDOS DE AMERICA del mes uno al doscientos treinta y siete, que serviran para el pago de capital, e
intereses, comisiones y emolumentos.

De acuerdo al Articulo setenta y seis de la Ley de Titularizacién de Activos, el FTHVGEO CERO UNO,
dispone de ciento ochenta dias, contados a partir de la fecha cada colocacidn de oferta publica, para
vender el setenta y cinco por ciento de dichos valores emitidos por ella con cargo al Fondo; plazo que
podré ser prorrogado por una ocasion hasta por ciento ochenta dias, previa autorizacion de la
Superintendencia, a solicitud de la Titularizadora, y de conformidad a los instructivos o reglamentos de
Bolsa de Valores correspondientes.

La Sociedad Titularizadora con Cargo al Fondo de Titularizacion, pagara intereses de forma mensual sobre
el saldo de las anotaciones electrdnicas de valores en cuenta de cada titular durante todo el periodo de
vigencia de la emisidn que se calcularan con base en el afio calendario, con excepcion de los pagos de
intereses que corresponden al Periodo de Excepcion. Adicionalmente, en el Periodo de Restitucion, los
intereses devengados acumulados no pagados en el Periodo de Excepcidn y su respectiva compensacion
seran pagados de acuerdo al Anexo Uno del respectivo Contrato de Modificacion al Contrato de
Titularizacién. La Tasa de Interés definida por la Titularizadora y publicada en los respectivos Avisos de
Oferta Publica Bursatil de aquellos tramos cuyo plazo sea ampliado a doscientos treinta y ocho meses,
sera modificada y establecida a OCHO PUNTO CERO POR CIENTO (8.00%). Este cambio se realizara hasta
a partir del siguiente periodo completo de pago de capital e intereses una vez se haya: i) modificado el
Registro Publico Bursatil; i) modificado el registro de la Bolsa de Valores de El Salvador; v, iii) colocado
al menos un tramo mas de la presente emision. Los tramos cuyo plazo no se vea ampliado a doscientos
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Forma de Pago de
Intereses:

Cantidad de Valores 'y
Forma de
Representacion de los
Valores

Bolsa en la que se
inscribe la emision:
Forma de amortizacion
de capital:

Clasificacion de Riesgo:

treinta y ocho meses continuaran pagando la tasa de interés establecida en el correspondiente aviso de
Oferta Publica Bursatil. La Tasa de Interés podra ser fija o variable a opcidn de la Titularizadora, lo que se
determinarad antes de la colocacion de los Valores de Titularizacion. 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 sera: (i) la Tasa de Interés Basica Pasiva Promedio Ponderado, TIBP, a ciento
ochenta dias plazo publicada por el Banco Centra de Reserva de el Salvador, la semana anterior a la
primera negociacion del tramo o de su reajuste; o (ii) la tasa denominada “Secured Overnight Financing
Rate”, mejor conocida como “SOFR” a seis meses plazo en su mas reciente. A la tasa base se le sumara
una sobretasa que sera fija mientras se encuentre vigente el plazo de la emision; dicha sobretasa no
podra ser menor de cero punto cero uno por ciento mientras se encuentre vigente el plazo de la emision.
En el caso de optar por tasa variable, la Sociedad Titularizadora podra determinar una tasa de interés
maxima, la que se estableceria al momento de la colocacién. Asimismo, la Sociedad Titularizadora podra
determinar una tasa de interés minima, la que se estableceria al momento de la colocacion. Si la tasa es
variable los reajustes de la tasa de interés se 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 documentacidon respectiva que
compruebe la tasa base de interés utilizada. La Sociedad Titularizadora con cargo al FTHVGEO 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.

Los intereses se pagaran de forma mensual y consecutiva

Tres millones trescientos ochenta y un mil ochocientos cincuenta representados por anotaciones
Electrdnicas de Valores en Cuenta

Bolsa de Valores de El Salvador, S.A. de C.V.

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

AAA, Pacific Credit Rating, S.A. (Con Informacién Financiera al 30 de junio de 2025)

AAA, Global Venture S.A. de C.V. (Con Informacion Financiera al 30 de junio de 2025)

AA, Moody’s Local ES, S.A. de C.V. (Con Informacién Financiera al 30 de junio de 2025)

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 economia. La
clasificacion de riesgo AA corresponde aquellos instrumentos en que sus emisores cuentan con una muy
alta capacidad de pago del capital e intereses en los términos y plazos pactados, la cual no se veria
afectada ante posibles cambios en el emisor, en la industria a que pertenece o en la economia. Dentro
de una escala de clasificacion se podran utilizar los signos “+” y “-“ para diferenciar los instrumentos con
mayor o menor riesgo dentro de su categoria.

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 BURSATIL DE LA
SUPERINTENDENCIA. SU REGISTRO 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:

Resolucién de Junta Directiva de Hencorp Valores, S.A., Titularizadora autorizando para Inscribir Hencorp Valores, Ltda., Titularizadora
como Emisor de Valores, en sesiéon No. JD-10/2010, de fecha 22 de mayo de 2010. Resolucidn de Junta Directiva de Hencorp Valores,
S.A, Titularizadora autorizando la Inscripcion de la emision de Valores de Titularizacion- Titulos de Deuda, con cargo al Fondo de
Titularizacién Hencorp Valores LaGeo 01, en sesion No. JD78/2014, de fecha 2 de diciembre de 2014 y modificacién en sesién No. JD-
79/2014, de fecha 3 de diciembre de 2014, en sesién No. CG-122/2020, de fecha 27 de julio de 2020 y en sesidon No. CG-342/2025, de fecha
25 de noviembre de 2025. Resolucion de la Junta Directiva de la Bolsa de Valores de El Salvador, S.A. de C.V. nimero JD-07/2010 de
fecha 25 de mayo de 2010 que autorizé la inscripcién del Emisor. Resolucion de Consejo Directivo de la Superintendencia del Sistema
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Financiero, en sesion No. CD-11/2010 de fecha 16 de junio de 2010 que autorizd el Asiento Registral en el Registro Especial de Emisores
de Valores del Registro Publico Bursatil. Resolucién de Consejo Directivo de la Superintendencia del Sistema Financiero, en sesion No.
CD-31/2014 de fecha 5 de diciembre de 2014 que autorizo el Asiento en el Registro Especial de emisiones de valores del Registro Publico
Bursatil. Resolucion de Consejo Directivo de la Superintendencia del Sistema Financiero, en sesion No. CD-43/2015 de fecha 4 de
diciembre de 2015, en sesion No. CD-28/2020 de fecha siete de agosto de 2020 que autorizé la modificacion al Asiento en el Registro
Especial de emisiones de valores del Registro Publico Burséatil y en sesion No. CD-69/2025 de fecha 19 de diciembre de 2025 que
autorizo la modificacion al Asiento en el Registro Especial de emisiones de valores del Registro Publico Bursatil. Resolucion de la Junta
Directiva de la Bolsa de Valores de El Salvador, S.A. de C.V. nimero JD-23/2014 de fecha 8 de diciembre de 2014 que autorizd la
inscripcion de la Emision y su modificacién segun consta en Resolucién del Comité de Emisiones No. EM-__/2025. Escritura Publica del
Contrato de Titularizacion de Activos del Fondo de Titularizacion Hencorp Valores LaGeo 01, otorgado ante los oficios de Enrique Rodolfo
Escobar Ldpez con fecha 7 de diciembre de 2014, por Hencorp Valores, Ltda., Titularizadora y el Representante de los Tenedores de
Valores, Sysvalores, S.A. de C.V., Casa de Corredores de Bolsa. Escritura Publica de Modificacion del Contrato de Titularizacion del
FTHVGEO 01 otorgada con fecha 23 de agosto de 2016 ante los oficios de JeslUs Eduardo Fernandez Duarte. Escritura Publica de
Modificacion de Contrato de Titularizacion del FTHVGEO 01 otorgada con fecha 7 de agosto de 2020 ante los oficios notariales de Edward
Orlando Zuniga Pérez. Escritura Publica de Modificacion de Contrato de Titularizacion del FTHVGEO 01 otorgada con fecha 7 de enero
de 2026 ante los oficios notariales de Josué Orlando Guerra Hernandez. La clasificacién de riesgo no constituye una sugerencia o
recomendacion para comprar, vender o mantener un valor, ni un aval o garantia de una emisién o su emisor; sino un factor
complementario para la toma de decisiones de inversion. Véase la Seccion N° XI, “Factores de Riesgo” de este Prospecto, la cual
contiene una exposicion de ciertos factores que deberan ser considerados por los potenciales adquirientes de los valores ofrecidos.

SOCIEDAD ESTRUCTURADORA Y ADMINISTRADORA: ORIGINADOR:
HENCORP VALORES, LTDA., TITULARIZADORA LAGEO, S.A.DE C.V.

HENCORP (<~) LAGEO

Valores, LTDA., Titularizadora

AGENTE COLOCADOR: REPRESENTANTE DE LOS TENEDORES DE VALORES:
HENCORP, S.A. DE C.V,, CASA DE CORREDORES DE SYSVALORES, S.A. DE C.V., CASA DE CORREDORES DE
BOLSA BOLSA
HENCORP '
ENERO 2026
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Il. CONTRAPORTADA

EL FONDO DE TITULARIZACION HENCORP VALORES LAGEO CERO UNO, contara con los siguientes servicios:

1. Estructurador:

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

Persona de 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 Emisidn de Valores
de Titularizacién con cargo al FTHVGEO 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 Corredores de Bolsa en el mercado bursatil de El Salvador. Sus oficinas se encuentran ubicadas en Edificio
D'CORA, Anexo 2, Blvd. Orden de Malta y Calle EL Boquerdn, Urb. Santa Elena, distrito municipal de Antiguo Cuscatlan,
municipio de La Libertad Este, departamento La Libertad.

Persona de contacto: Roberto Valdivieso.

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

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

3. Auditor Externo y Fiscal del Fondo de Titularizacion

Zelaya Rivas, Asociados y Compaiiia, fue nombrada como Auditor Externo del FTHVGEO 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 y otro servicio que directa o indirectamente estan relacionados con la actividad financiera
y de eficiencia administrativa. Actualmente estd inscrita en Los Registros de Auditores Externos que llevan la
Superintendencia del Sistema Financiero y Corte de Cuentas. Asimismo, estd 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, distrito municipal de San Salvador,
municipio de San Salvador Centro, departamento San Salvador.

Persona de contacto: José Mario Zelaya Rivas.

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

Colegio profesional a que pertenece: Colegio de Contadores de El Salvador.

Sitio web: https://www.zelayarivas.com.sv/

4. Perito Valuador de Flujos Futuros

La firma Morales y Morales Asociados fue nombrada Perito Valuador de Flujos del FTHVGEO 01.

Morales y Morales Asociados se encuentra registrada en la Superintendencia del Sistema Financiero como auditor
externo bajo el asiento AE-0001-2007 y ha sido calificado como Perito Valuador de activos financieros para procesos de
titularizacion de activos. Es miembro de SMS Latinoamérica.

Sus oficinas se encuentran ubicadas en Avenida Bugambilias No.23, Colonia San Francisco, distrito municipal de San
Salvador, municipio de San Salvador Centro, departamento San Salvador.

Persona de contacto: Ricardo A. Morales Cardoza, Lic. MSC.

Teléfono de contacto: 2279-4247.

5. Asesores Legales.

Legal Labs, S.A.S. de C.V. ha sido designada como la firma de abogados asesores de la Emision de Valores de Titularizacion
con cargo al FTHVGEO CERO UNO. Las areas de especializacién de la firma se enfocan en el derecho corporativo en
general, incluyendo derecho civil, mercantil, financiero, bursatil, propiedad intelectual, laboral y migratorio, asi como
procesos judiciales y administrativos, ademdas de brindar servicios juridicos y notariales en general
Direccion: Final Av. Augusto Sda. Los Eliseos, Col. Campos Eliseos Il, #11, distrito de San Salvador y capital de la Republica,
municipio de San Salvador Centro, departamento de San Salvador.

Persona de contacto: Gerardo Miguel Barrios Herrera.

Enero 2026




Teléfono de contacto: 7861-2404. Correo electrdnico: gmbarriosh@gmail.com
6. Clasificadora de Riesgo.

Pacific Credit Rating, S.A. de C.V., Clasificadora de Riesgo ha sido designada, como la Clasificadora de Riesgo de la Emisidn
de Valores de Titularizacion cargo al FTHVGEO CERO UNO. Sus oficinas se encuentran ubicadas en Avenida La Capilla y
Pasaje 8, Condominio La Capilla, Apartamento 21, Colonia San Benito, distrito de San Salvador y capital de la Republica,
municipio de San Salvador Centro, departamento de San Salvador, El Salvador.

Persona de contacto: Karina Montoya

Teléfono de contacto: 2266-9471.

Correo Electrdnico: kmontoya@ratingspcr.com

Sitio Web: http://ratingspcr.com

Global Venture, S.A. de C.V., Clasificadora de Riesgo ha sido designada, como la Clasificadora de Riesgo de la Emision de
Valores de Titularizacion cargo al FTHVGEO CERO UNO. Sus oficinas se encuentran ubicadas en Calle La Jacaranda, Pasaje
8 #3, Urbanizacion Maquilishuat, municipio de San Salvador Centro, departamento de San Salvador, El Salvador.
Persona de contacto: Rafael Parada

Teléfono de contacto: 2263-3584.

Correo Electranico: global.venture@cyt.net

Sitio Web: https://www.globalventureratings.com/inicio.html

Moody's Local ES, S.A. de C.V,, Clasificadora de Riesgo ha sido designada, como la Clasificadora de Riesgo de la Emision
de Valores de Titularizacion cargo al FTHVGEO CERO UNO. Sus oficinas se encuentran ubicadas en Condominio Edificio
Insigne, local 10-07, Nivel 10, distrito municipal de San Salvador, municipio de San Salvador Centro, departamento de San
Salvador, El Salvador.

Persona de contacto: Marco Orantes

Teléfono de contacto: 2243 7419.

Correo Electrénico: marco.orantes@moodys.com

Sitio Web: https://moodyslocal.com.sv/
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HENCORP VALORES, LTDA., TITULARIZADORA

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

Antiguo Cuscatlan, La Libertad
Enero de 2026

Estimado Inversionista:

En representacion del Fondo de Titularizacién Hencorp Valores LaGeo Cero Uno, me es grato
ofrecerle a Usted la emision de Valores de Titularizacion - Titulos de Deuda con cargo a este Fondo.
Con la colocacién en el mercado de capitales de estos instrumentos se comprara una porcién de los
flujos financieros futuros de los primeros ingresos de LaGeo, S.A. de C.V.

Este prospecto le presenta informacion financiera proyectada del Fondo de Titularizacién Hencorp
Valores LaGeo Cero Uno, 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
atractive y cen una muy alta capacidad de pago.

Atentamente,

Roberto A[j’uro Valdivieso Aguirre \\’Pfé',q go%‘*/
Representante Legal

Hencorp Valores, Ltda,, Titularizadora
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IV. DECLARACION JURADA DE VERACIDAD DE INFORMACION

En el distrito municipal de Antiguo Cuscatlan, municipio de La Libertad Este, departamento de La Libertad, a las diez
horas del dia veinticinco de noviembre de dos mil veinticinco. Ante mi, GERARDO MIGUEL BARRIOS HERRERA, Notario,
del domicilio del distrito de San Salvador y capital de la Republica, comparece ROBERTO ARTURO VALDIVIESO AGUIRRE,
de cuarenta afos de edad, Licenciado en Economia y Negocios, de nacionalidad salvadorefia, del domicilio del distrito
municipal de Nuevo Cuscatlan, municipio de La Libertad Este, departamento de La Libertad, portador de su Documento
Unico de Identidad Homologado nimero cero tres uno ocho uno cinco dos dos - seis, quien actia en nombre y
representacion en su calidad de Gerente Secretario y 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 LAGEO CERO
UNO” cuya personeria al final de este instrumento relacionaré, Bajo Juramento Declara: Que la informacién contenida en
este Prospecto y proporcionada para fines del registro de la emision del FONDO DE TITULARIZACION HENCORP VALORES
LAGEO CERO UNO es veraz, precisa y completa y refleja la situacion financiera real de la Sociedad Titularizadora que
representa y el FONDO DE TITULARIZACION HENCORP VALORES LAGEO CERO UNO administrado por su representada.
Ademads, se compromete a mantener actualizada la informacion ante la Superintendencia del Sistema Financiero, y a
facilitar la informacion requerida por Ley. EL SUSCRITO NOTARIO DA FE: de ser legitima y suficiente la personeria con la
que actda el compareciente por haber tenido a la vista: a) Testimonio de Escritura Piblica de Modificacién y Aumento de
Capital Social de la sociedad HENCORP VALORES, LIMITADA, TITULARIZADORA, otorgada en el distrito de San Salvador y
capital de la Republica, municipio de la San Salvador Centro, departamento de San Salvador, a las ocho horas del dia
cuatro de noviembre del afio dos mil veinticuatro, ante los oficios notariales del Licenciado Gerardo Miguel Barrios
Herrera, en la cual consta la calificacion favorable correspondiente, otorgada por el Superintendente del Sistema
Financiero el dia seis de noviembre det afio dos mit veinticuatro e inscrita en et Registro de Comercio el dia cuatro de
diciembre de dos mil veinticuatro bajo el nimero de asiento SEISCIENTOS CUARENTA Y NUEVE del Libro CUATRO MIL
NOVECIENTOS SIETE del Registro de Sociedades. En esta escritura constan todas las cldusulas por la cual se rige
actualmente la sociedad HENCORP VALORES, LIMITADA, TITULARIZADORA y en la cual se establece: Que la denominacién
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 Titularizacién 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 par dos Gerentes Generales que se denaminan Gerente Presidente y Gerente
Secretario y a Gerentes Administrativos y sus respectivos suplentes, determinados por la Junta General de Socios, pero
en ningln caso podran ser menos de dos, correspondiéndole representar a la sociedad judicial y extrajudicialmente y
hacer uso de la firma social, al Gerente Presidente y Gerente Secretario, conjunta o separadamente, y quienes podran
otorgar actos como el presente; b) Credencial de Eleccion 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 nueve horas con cuarenta y cinco
minutos del dia diez de enero del afio dos mil veintitrés, los socios acordaron nombrar un nuevo Consejo de Gerentes, en
virtud de la renuncia dejada por uno de sus miembros, resultando el compareciente electo como Gerente Secretario del
Concejo de Gerentes de la Sociedad, por el periodo de cinco afios, que vence el dia once de enero del afio dos mil veintiocho
e inscrita dicha credencial en el Registro de Comercio al nimero VEINTINUEVE del Libro CUATRO MIL SEISCIENTOS
OCHENTA Y CINCO; Asi se expreso el compareciente a quien explique los efectos legales de la presente Acta Notarial la
cual consta de una y leido que le fue por mi todo lo escrito en su solo acto sin interrupcion, manifesté conformidad, ratifico
su contenido y para constancia firmamos. DOY FE.

J—"
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VI. APROBACIONES DE LA EMISION

A) Resolucién de Concejo de Gerentes de Hencorp Valores, Ltda., Titularizadora:

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

2. Autorizacion para Inscripcion de la emisidn de Valores de Titularizacion-Titulos de Deuda, con cargo al Fondo de
Titularizacion Hencorp Valores LaGeo 01, en sesién No. JD-78/2014, de fecha 2 de diciembre de 2014 y sus
modificaciones en sesion No. JD-79/2014, de fecha 3 de diciembre de 2014, en sesion CG-122/2020 de fecha 27 de
julio de 2020 y en sesidon CG-342/2025 de fecha 25 de noviembre de 2025.

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

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

2. Inscripcion de la emision de Valores de Titularizacién-Titulos de Deuda, con cargo al Fondo de Titularizacion

3. Hencorp Valores LaGeo 01, en sesidon No. JD-23/2014, de fecha 8 de diciembre de 2014.

4. Resolucion del Comité de Emisiones de la Bolsa de Valores de El Salvador, S.A. de C.V., No. EM-23/2020 de fecha
10 de agosto de 2020 que autorizé la modificacidn de la emisidn.

5. Resolucidn del Comité de Emisiones de la Bolsa de Valores de El Salvador, S.A. de C.V., No. EM-__/2025 de fecha
-- de -- de 2025 que autorizé la Inscripcién que autorizé la modificacion de la emision.

C) Autorizacidn del Asiento Registral en el Registro Publico Bursétil, por el Consejo Directivo de la Superintendencia de
Valores, hoy Superintendencia del Sistema Financiero, asi:

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

2. Asiento Registral de la emision de Valores de Titularizacién - Titulos de Deuda, con cargo al FONDO DE
TITULARIZACION HENCORP VALORES LAGEO CERO UNO, en sesion No. CD-31/2014, de fecha 5 de diciembre del
2014, su modificacion en sesién No. CD-43/2015 de fecha 4 de diciembre de 2015, en sesién No. CD - 28/2020, de
fecha 7 de agosto de 2020 y en sesidn No. CD-69/2025 de fecha 19 de diciembre de 2025.

D) Resolucidn de Junta Directiva de LaGeo, S.A. de C.V.:

1. Autorizacién para la modificacion del Contrato de Cesién y Administracion y demas documentos relacionados con
en el proceso de Titularizacién con cargo al FONDO DE TITULARIZACION HENCORP VALORES LAGEO CERO UNO,
firmas de los contratos, en sesion No. JD-805/2025, de fecha 17 de noviembre de 2025.

E) Escritura Publica del Contrato de Titularizacién del FONDO DE TITULARIZACION HENCORP VALORES
LAGEO CERO UNO, otorgado ante los oficios de Enrique Rodolfo Escobar Lopez con fecha 7 de
diciembre del aflo dos mil catorce.

F) Escritura Pdblica de Modificacion al Contrato de Titularizacion del FONDO DE TITULARIZACION HENCORP VALORES
LAGEO CERO UNDO, otorgado ante los oficios de Jesus Eduardo Fernandez Duarte con fecha 23 de agosto del afio dos mil
dieciséis.

G) Escritura Publica de Modificacion al Contrato de Titularizacién del FONDO DE TITULARIZACION HENCORP VALORES

LAGEO CERO UNQO, otorgado ante los oficios de Edward Orlando Zuniga Pérez con fecha 7 de agosto del afio dos mil veinte.

H) Escritura Plblica de Modificacion al Contrato de Titularizacién del FONDO DE TITULARIZACION HENCORP VALORES
LAGEO CERO UNDO, otorgado ante los oficios de Josué Orlando Guerra Hernandez con fecha 7 de enero del afio dos mil
veintiséis.
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VII. CARACTERISTICAS DE LA EMISION

FONDO DE TITULARIZACION HENCORP VALORES LAGEO CERO UNO, denominacién que podra abreviarse “FTHVGEO CERO
UNO".

Denominacion del Emisor:

Hencorp Valores, Ltda., Titularizadora, en su calidad de administradora del FONDO DE TITULARIZACION HENCORP VALORES
LAGEO CERO UNO, y con cargo a dicho Fondo.

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

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

Denominacion del Originador:

LaGeo, S.A. de C.V. (en adelante también referido como el “LaGeo”).

Denominacion de la Sociedad Titularizadora:

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

Denominacion de la Emision:

Valores de Titularizacion - Titulos de Deuda con cargo al FONDO DE TITULARIZACION HENCORP VALORES LAGEO CERO
UNO, cuya abreviacién es VTHVGEO CERO UNO.

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 FTHVGEO CERO UNO.

Clase de Valor:

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

Monto de la Emision:

Hasta TRESCIENTOS TREINTA Y OCHO MILLONES CIENTO OCHENTA Y CINCO MIL DOLARES DE LOS ESTADOS UNIDOS DE
AMERICA.

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

El valor minimo de contrataciér] de los Valores de Titularizacion sera de CIEN DOLARES DE LOS ESTADOS UNIDOS DE
AMERICAy ml]ltiplos de CIEN DOLARES DE LOS ESTADOS UNIDOS DE AMERICA.

Moneda de Negociacion:

Ddlares de los Estados Unidos de América.

Cantidad de Valores y Forma de Representacion de los Valores
Enero 2026
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Tres millones trescientos ochenta y un mil ochocientos cincuenta representados por anotaciones Electronicas de Valores
en Cuenta

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 emision de Valores de Titularizacion - Titulos de Deuda, representados por anotaciones electrénicas de valores en
cuenta, tendra un plazo de hasta doscientos treinta y ocho meses.

Forma y Lugar de Pago:

La forma del pago del capital de la emision se establecera al momento de la colocacidn. Los intereses se pagaran de forma
mensual y consecutiva, a excepcion de los pagos de intereses, contemplados en el Periodo de Excepcidon. Adicionalmente
en el Periodo de Restitucion los intereses devengados acumulados no pagados en el Periodo de Excepcidn y su respectiva
compensacion seran pagados de acuerdo al Anexo Uno del Contrato de Modificacion al Contrato de Titularizacion. Tanto
capital como intereses y compensaciones seran pagaderos a través del procedimiento establecido por CEDEVAL, S.A. DE
C.V., consistente en: 1) CEDEVAL, S.A. DE C.V., entregara a HENCORP VALORES, LIMITADA, TITULARIZADORA, con
anticipacion de tres dias habiles a la fecha de cada pago de intereses, compensaciones y amortizaciones de capital, un
reporte en el cual detallard informacion de la emisién a pagar; I1l) HENCORP VALORES, LIMITADA, TITULARIZADORA, con
cargo al Fondo de Titularizacion FTHVGEO 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 efectuara antes de las nueve horas del dia establecido
para el pago de capital, intereses o compensaciones; Ill) HENCORP VALORES, LIMITADA, TITULARIZADORA, con cargo al
Fondo de Titularizacion FTHVGEO CERO UNO, queda exonerada de realizar los pagos luego de realizar el pago a CEDEVAL,
S.A.de C.V,, o 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 FTHVGEO
CERO UNO, CEDEVAL, S.A. de C.V,, procederd a cancelar a cada Participante Directo, Casa de Corredores de Bolsa, la
cantidad que le corresponde, en la cuenta bancaria que cada una de éstas hubiere instruido a CEDEVAL, S.A. de C.V., para
dicho fin; V) Es el Participante Directo, Casa de Corredores de Bolsa, quien realizard los pagos individuales a cada
inversionista titular de los Valores de Titularizacidn; VI) El Ultimo pago de intereses de la emisidn se efectuara al vencimiento
del plazo de los Valores de Titularizacion; VII) Cuando los pagos venzan en dia no habil, el pago se realizara el dia habil
inmediato siguiente; VIII) Los pagos que realizara CEDEVAL, S.A. de C.V., se haran de sus oficinas principales ubicadas en
Urbanizacion 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 Titularizacidn, pagara intereses de forma mensual sobre el saldo de las
anotaciones electrénicas de valores en cuenta de cada titular durante todo el periodo de vigencia de la emisidn que se
calcularadn con base en el afio calendario, con excepcidn de los pagos de intereses que corresponden al Periodo de
Excepcidn. Adicionalmente, en el Periodo de Restitucidn, los intereses devengados acumulados no pagados en el Periodo
de Excepcidn y su respectiva compensacién seran pagados de acuerdo al Anexo Uno del respectivo Contrato de Modificacién
al Contrato de Titularizacidn. La Tasa de Interés definida por la Titularizadora y publicada en los respectivos Avisos de Oferta
Plblica Bursatil de aquellos tramos cuyo plazo sea ampliado a doscientos treinta y ocho meses, serd modificada y
establecida a OCHO PUNTO CERO POR CIENTO (8.00%). Este cambio se realizard hasta a partir del siguiente periodo
completo de pago de capital e intereses una vez se haya: i) modificado el Registro Publico Bursatil; ii) modificado el registro
de la Bolsa de Valores de El Salvador; y, iii) colocado al menos un tramo mas de la presente emisidn. Los tramos cuyo plazo
no se vea ampliado a doscientos treinta y ocho meses continuardn pagando la tasa de interés establecida en el
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correspondiente aviso de Oferta PUblica Bursatil. La Tasa de Interés podra ser fija o variable a opcidn de la Titularizadora,
lo que se determinara antes de la colocacidn de los Valores de Titularizacion. Si la tasa es variable estara conformada por
una tasa base o de referencia y un diferencial de interés o sobretasa fija. La tasa base o de referencia a utilizar sera: (i) la
Tasa de Interés Basica Pasiva Promedio Ponderado, TIBP, a ciento ochenta dias plazo publicada por el Banco Centra de
Reserva de el Salvador, la semana anterior a la primera negociacion del tramo o de su reajuste; o (ii) la tasa denominada
“Secured Overnight Financing Rate”, mejor conocida como “SOFR” a seis meses plazo en su mds reciente. A la tasa 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 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 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, acompafiada de la documentacion respectiva que compruebe la tasa base de interés
utilizada. La Sociedad Titularizadora con cargo al FTHVGEO CERO UNO debera publicar en un periédico de circulacion
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, el Fondo de Titularizacion no reconocerd a los Tenedores de Valores, un interés
moratorio sobre la porcidn del capital de la cuota correspondiente en mora.

Prelacion de Pagos:

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

1) PRELACION DE PAGOS GENERAL: Primero: Se abona la cuenta bancaria denominada para los efectos de este contrato
“Cuenta Restringida”, cuyo saldo no debera ser menor a DOS MILLONES SEISCIENTOS SETENTA Y UN MIL DOLARES DE LOS
ESTADOS UNIDOS DE AMERICA del mes uno al doscientos treinta y siete, que serviran para el pago de capital, e intereses,
comisiones y emolumentos. Sera obligacion del Originador restituir la Cuenta Restringida a su saldo contractual, contando
éste con un periodo de un mes posterior a la disposicion de los fondos de la Cuenta Restringida para realizar la restitucion
correspondiente; Segundo: Obligaciones a favor de los Tenedores de Valores; Tercero: Comisiones a la Sociedad
Titularizadora; Cuarto: Saldo de costos y gastos adeudados a terceros, de conformidad a lo previsto en el presente contrato;
Quinto: Cualquier remanente se devolvera mensualmente al Originador en la forma prevista en este contrato.

2) PRELACION DE PAGOS EN EL PERIODO DE EXCEPCION: Primero: Se abona la cuenta bancaria denominada para los
efectos de este contrato “Cuenta Restringida”, cuyo saldo: i) no deberd ser menor a DOS MILLONES SEISCIENTOS SETENTA
Y UN MIL DOLARES DE LOS ESTADOS UNIDOS DE AMERICA del mes uno al ciento noventa y seis; y ii) no debera ser menor
al préximo Monto de Cesién Mensual de flujos financieros futuros en el mes ciento noventa y siete, que serviran para el
pago de capital, e intereses, comisiones y emolumentos. Serd obligacién del Originador restituir la Cuenta Restringida a su
saldo contractual, contando éste con un periodo de un mes posterior a la disposicion de los fondos de la Cuenta Restringida
para realizar la restitucion correspondiente; Segundo: Comisiones a la Sociedad Titularizadora; Tercero: Saldo de costos y
gastos adeudados a terceros, de conformidad a lo previsto en el presente contrato; Cuarto: Cualquier ingreso percibido por
el FTHVGEO CERO UNO durante el Periodo de Excepcion no se devolvera mensualmente al Originador.

3) PRELACION DE PAGOS EN EL PERIODO DE RESTITUCION: Primero: Obligaciones a favor de los Tenedores de Valores del
periodo corriente; Segundo: Saldo de costos y gastos adeudados a terceros; Tercero: Compensaciones por Intereses
Acumulados no pagados correspondientes al Periodo de Excepcidn a favor de los Tenedores de Valores; Cuarto: Comisiones
a la Sociedad Titularizadora; Quinto: Obligaciones a favor de los Tenedores de Valores correspondientes al Periodo de
Excepcidon de acuerdo al Anexo Uno del presente Instrumento; Sexto: Se abona la cuenta bancaria denominada para los
efectos de este contrato “Cuenta Restringida”, cuyo saldo: i) no debera ser menor a DOS MILLONES SEISCIENTOS SETENTA
Y UN MIL DOLARES DE LOS ESTADOS UNIDOS DE AMERICA del mes uno al ciento noventa y seis; y ii) no debera ser menor
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al préximo Monto de Cesién Mensual de flujos financieros futuros en el mes ciento noventa y siete, que serviran para el
pago de capital, e intereses, comisiones y emolumentos. Sera obligacion del Originador restituir la Cuenta Restringida a su
saldo contractual, contando éste con un periodo de un mes posterior 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 emision contara con un tramo como minimo. La Sociedad Titularizadora debera remitir con tres dias habiles antes de la
colocacidn la certificacidn del punto de acta de su Concejo de Gerentes 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 negociacion y
la fecha de liquidacion del tramo, la tasa fija o la tasa base y la sobretasa, el monto a negociar, el valor minimo y mdultiplos
de contratacion 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 al Fondo de Titularizacion, en la adquisicion de derechos sobre flujos financieros futuros de una porcion de los
primeros ingresos percibidos por la Sociedad LaGEOQ, S.A. de C.V. en razon de la generacion y comercializacion de la energia
eléctrica a partir de recursos geotérmicos que tenga el derecho de concesion para explotar conforme las autorizaciones
otorgadas por la Autoridad Competente y cualquier otro ingreso que estuviere facultada legal o contractualmente a percibir.
Los montos establecidos seran libres de cualquier impuesto que en el futuro puedan serles aplicados, correspondiendo a
la Sociedad LaGEO, S.A. de C.V,, el pago ya sea a la administracidn 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.

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

Los fondos que LaGeo, reciba en virtud de la cesidn de los derechos sobre flujos financieros futuros, que efectle al Fondo
de Titularizacién FTHVGEO CERO UNO, serdn invertidos por LaGeo para realizar operaciones determinadas como parte de
la finalidad de la sociedad..

Ratios Financieros:

LaGeo, se encontrara sujeta a cumplir con los siguientes ratios financieros: i) Deuda Total dividido entre Patrimonio Total.
Este ratio no podra ser mayor a UNO; ii) EBITDA dividido entre Servicio de Deuda. Este ratio no podra ser menor a UNO
punto TRES; iii) Total de Activos Circulantes dividido entre Total de Pasivos Circulantes. Este ratio no podra ser menor a
UNO; iv) Activos Productivos dividido entre el Saldo vigente de los Valores de Titularizacion con cargo al FTHVGEO CERO
UNO. Este ratio no podra ser menor a UNO punto NUEVE. Si alguno de los ratios descritos anteriormente no cumple su
limite respectivo por dos periodos semestrales consecutivos, se presentaria el escenario de incumplimiento de dicho ratio
financiero. En caso se de un incumplimiento a este ratio financiero, la Titularizadora deberd informarlo dentro de las
veinticuatro horas siguientes a la determinacién del incumplimiento, a la Superintendencia y al Representante de Tenedores
de Valores. Para efectos del calculo de los ratios financieros, se entenderd que: i) Deuda Total se refiere a la deuda bancaria
mas el saldo de los Valores de Titularizacién vigentes emitidos con cargo al FTHVGEO CERO UNO; ii) EBITDA se refiere a los
ingresos antes de sustraer el gasto financiero, impuestos, reserva legal, depreciacién y amortizacion; iii) El total de Activos
Circulantes no incluye las cuentas por cobrar a compafias relacionadas; iv) El total de Pasivos Circulantes incluye la porcién
circulante de la Titularizacidn; v) Activos productivos se refiere al saldo de la cuenta del balance general de los inmuebles,
maquinaria y equipos brutos; vi) Patrimonio Total sera entendido como el Patrimonio neto de revaluaciones de propiedad,
planta y equipo.

Negociabilidad en Bolsa:

La negociacion de los tramos de oferta publica se efectuard en la Bolsa de Valores por intermediacién de las Casas de
Corredores de Bolsa, en las sesiones de negociacion que se realicen en la Bolsa de Valores. La fecha de negociacion sera
comunicada a la Superintendencia del Sistema Financiero y a la Bolsa de Valores mediante certificacion de Punto de Acta
de Concejo de Gerentes de la Titularizadora.
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Respaldo de la Emision:

El pago de los Valores de Titularizacién - Titulos de Deuda, estard GUnicamente respaldado por el patrimonio del Fondo de
Titularizacion FTHVGEO 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 de los primeros ingresos mensuales percibidos por la LaGEO,
S.A. de C.V,, definidos previamente en “Destino de los Fondos de la emisidn”, segun el siguiente procedimiento:

1. Adquisicién de los derechos sobre flujos financieros futuros de una porcidn de los primeros ingresos mensuales de
LAGEO, S.A.DEC.V.:

1.1 Mediante Escritura Publica de Contrato de Cesién y Administracién otorgado y sus modificaciones, LAGEO, S.A. DE C.V.
cedera de manera irrevocable y a titulo oneroso y hara la tradicién al mencionado Fondo de Titularizacién, por medio de la
Titularizadora, todos los derechos sobre flujos financieros futuros de una porcion de los primeros ingresos percibidos
mensualmente por LAGEO, S.A. DE C.V., los cuales se transferiran a partir del dia uno de cada mes, por un Monto de Cesion
Total de QUINIENTOS NOVENTA Y OCHO MILLONES SEISCIENTOS TREINTA Y SEIS MIL DOLARES DE LOS ESTADOS UNIDOS
DE AMERICA, los cuales seran enterados periddicamente al FTHVGEO CERO UNO, en un plazo de doscientos treinta y ocho
meses, contados a partir de la fecha de la primera colocacion en el mercado bursatil de El Salvador de los valores emitidos
a cargo del FTHVGEO CERO UNO, administrado por la Titularizadora, en montos mensuales y sucesivos de DOS MILLONES
SEISCIENTOS SETENTA Y UN MIL DOLARES DE LOS ESTADOS UNIDOS DE AMERICA, del mes uno al sesenta y siete; de
CIENTO DOS MIL DOLARES DE LOS ESTADOS UNIDOS DE AMERICA del mes sesenta y ocho al mes setenta y tres; de UN
MILLON SETECIENTOS MIL DOLARES DE LOS ESTADOS UNIDOS DE AMERICA del mes setenta y cuatro al mes ochenta y
cinco; de UN MILLON CIENTO SETENTA MIL DOLARES DE LOS ESTADOS UNIDOS DE AMERICA del mes ochenta y seis al mes
noventa y uno; de DOS MILLONES SEISCIENTOS SETENTA Y UN MIL DOLARES DE LOS ESTADOS UNIDOS DE AMERICA del
mes noventa y dos al mes doscientos treinta y siete; y de UN MILLON SEISCIENTOS OCHENTA Y UN MIL DOLARES DE LOS
ESTADOS UNIDOS DE AMERICA en el mes doscientos treinta y ocho, contados todos a partir de la fecha de la primera
colocacion en el mercado bursatil de los valores emitidos a cargo del FTHVGEO CERO UNO, correspondientes a los flujos
financieros futuros objeto de cesion, correspondiendo consecuentemente el Monto de Cesion Total a QUINIENTOS NOVENTA
Y OCHO MILLONES SEISCIENTOS TREINTA Y SEIS MIL DOLARES DE LOS ESTADOS UNIDOS DE AMERICA. Los montos
establecidos seran libres de cualquier impuesto que en el futuro puedan serles aplicados, correspondiendo a LAGEO, S.A.
DE C.V,, el pago ya sea a la administracion tributaria o a la entidad competente, de todo tipo de impuestos, tasas,
contribuciones especiales o tributos en general, que cause la generaciéon de dichos flujos financieros futuros, en caso
aplicasen;

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

1.3 Una vez transferidos los derechos sobre los flujos financieros futuros, la Sociedad Titularizadora, colocara los Valores
de Titularizacidn - Titulos de Deuda que emita con cargo al FTHVGEO CERO UNO, y con el producto de los mismos pagard a
LAGEO, S.A. DE C.V. el precio de los flujos, acordado por la cantidad de hasta TRESCIENTOS TREINTA MILLONES DOLARES
DE LOS ESTADOS UNIDOS DE AMERICA;

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

2. Cuenta Restringida: Formara parte del respaldo de esta emisidn, la cuenta bancaria denominada Cuenta Restringida del
FTHVGEO CERO UNO, la que sera administrada por HENCORP VALORES, LIMITADA, TITULARIZADORA. Este respaldo no
debera ser menor a DOS MILLONES SEISCIENTOS SETENTA Y UN MIL DOLARES DE LOS ESTADOS UNIDOS DE AMERICA del
mes uno al doscientos treinta y siete, que servirdn para el pago de capital, e intereses, comisiones y emolumentos. Sera
obligacién del Originador restituir la Cuenta Restringida a su saldo contractual, contando éste con un periodo de un mes
posterior a la disposicion de los fondos de la Cuenta Restringida para realizar la restitucion correspondiente;

Enero 2026




16

3. Orden Irrevocable de Pago (OIP): Como respaldo operativo de la emisidn, la sociedad LaGEO, S.A. de C.V., por medio del
Contrato de Cesidn de Flujos Financieros Futuros se compromete a transferir los montos de cesién mensual a través de
girar la o las Ordenes Irrevocables de Pago, que seran mantenidas validas y vigentes, mientras no se haya liquidado la
totalidad de capital e intereses de la emision del FTHVGEO CERO UNO, y que sera ejecutada directamente por quienes hagan
la funcion de colecturia de los ingresos que LaGEO, S.A. de C.V., esta facultada a percibir, la cual sera ejecutada inicialmente
por la Unidad de Transacciones, S.A. de C.V. como operador del mercado mayorista de energia de eléctrica de El Salvador.
Sin embargo, esta condicidon no limita la responsabilidad de LaGEO, S.A. de C.V., de trasladar directamente el total de la
cesion establecida en el Contrato de Cesién al FTHVGEO CERO UNO, disponiendo para ello de los ingresos que legal o
contractualmente LaGEO, S.A. de C.V., esté facultado para percibir. Una vez se haya cumplido con dicha obligacidn, los
fondos remanentes seran trasladados a la cuenta operativa de LaGEO, S.A. de C.V., Lo anterior no limita la responsabilidad
de la Sociedad LaGEOQ, S.A. de C.V,, de trasladar directamente el total de los Montos de Cesion Mensual establecidos en el
Contrato de Cesidn, y en sus modificaciones, a favor del FTHVGEO CERO UNO, disponiendo para ello de los ingresos que
legalmente o contractualmente esté facultado para percibir.

Plazo de Negociacion:

De acuerdo al Articulo setenta y seis de la Ley de Titularizacion de Activos, el FTHVGEO CERO UNO, dispone de ciento
ochenta dias, contados a partir de la fecha de cada colocacidn de oferta publica, segin lo haya autorizado previamente la
Superintendencia en la estructuracion de la emision, para vender el setenta y cinco por ciento de dichos valores emitidos
por ella con cargo al Fondo; plazo que podra ser prorrogado por una ocasion hasta por ciento ochenta dias, previa
autorizacion de la Superintendencia, a solicitud de la Titularizadora, y de conformidad a los instructivos o reglamentos de
Bolsa de Valores correspondientes.

Modificacion de las Caracteristicas de la Emision:

El Concejo de Gerentes de HENCORP VALORES, LIMITADA, TITULARIZADORA, en su calidad de administradora del Fondo de
Titularizacion FTHVGEO CERO UNO, podra modificar las caracteristicas de la presente emision, antes de la primera
negociacion y de acuerdo a las regulaciones emitidas por la Bolsa de Valores y previa aprobacion de la Superintendencia
del Sistema Financiero. Si la emision ya estuviere en circulacion, podra ser modificada solamente con la autorizacion 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:

Si diez dias antes de la fecha en que deba ser efectuado un pago de la presente emisiéon 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 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 Titularizaciéon no son
suficientes para realizar el pago inmediato de la cuota de intereses y principal préxima siguiente de la presente emision,
habra lugar a una situacion de mora. No se considerara una situacion de mora el pago diferido de los intereses acumulados
en el Periodo de Excepcidn. Dicha situacién debera ser comunicada al Representante de los Tenedores de los Valores de
Titularizacion con el objetivo que convoque a una Junta General de Tenedores y se determinen los pasos a seguir. Asimismo,
la Sociedad Titularizadora lo debera informar inmediata y simultdaneamente a la Bolsa de Valores y a la Superintendencia
del Sistema Financiero.

Caducidad del Plazo de la Emision:

Al ocurrir cualquiera de las causales de caducidad que se establezcan en el Contrato de Cesidn Irrevocable a Titulo Oneroso
de los Derechos sobre Flujos Financieros Futuros, a ser otorgado por LaGEO, S.A de C.V. y la Titularizadora, LaGEO, S.A de
C.V. procederd 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 correspondiente al Monto de Cesidén
Total, 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 Titularizacidn y de acuerdo a lo establecido en el literal c) del Articulo sesenta y seis de la Ley de Titularizacion
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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 proceder a enterar de inmediato, a los Tenedores de Valores de Titularizacion,
la totalidad correspondiente de las sumas de dinero que en virtud de lo anterior le hayan sido entregadas por LaGeo, S.A
de C.V,, 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.

Condiciones Particulares:

Parametros Generales de Flujos Financieros Futuros: EL FONDO DE TITULARIZACION HENCORP VALORES LAGEO CERO
UNQO, abrira la denominada Cuenta Discrecional, en la cual se depositaran los ingresos percibidos de parte de LaGeo, S.A.
de C.V,, que le seran transferidos en virtud y bajo las condiciones que se establezcan en el Contrato de Cesién respectivo y
conforme a lo establecido previamente en el apartado correspondiente a “Respaldo de la Emision” del presente prospecto.
Dicha cuenta sera administrada por HENCORP VALORES, SOCIEDAD ANONIMA, TITULARIZADORA a cargo del FONDO DE
TITULARIZACION HENCORP VALORES LAGEO 01.

Forma de Amortizacion de Capital:

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

Custodia y Deposito:

La emision de Valores de Titularizacion - Titulos de Deuda, representada por anotaciones electronicas de valores en cuenta,
estara depositada en los registros electronicos 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 del Sistema Financiero, a la que se refiere el inciso final del Articulo treinta y cinco de la Ley de
Anotaciones Electronicas de Valores en Cuenta.

Clasificaciones de Riesgo:

Esta emisién cuenta con Clasificacién de Riesgo otorgada por PACIFIC CREDIT RATING, SOCIEDAD ANONIMA DE CAPITAL
VARIABLE, CLASIFICADORA DE RIESGO. La clasificacion de riesgo otorgada inicialmente es “AAA” segun sesion de su
Consejo de Clasificacion de Riesgo y con informacion financiera al treinta de septiembre del dos mil catorce, obligandose la
Sociedad Titularizadora a mantener la emision clasificada durante todo el periodo de su vigencia y actualizarla conforme a
la resolucidn de la Superintendencia del Sistema Financiero dictada al efecto. La Clasificadora de Riesgo ha sido contratada
por un plazo inicial de un afio. Asi mismo, esta emision cuenta con Clasificacion de Riesgo otorgada por GLOBAL VENTURE,
SOCIEDAD ANONIMA DE CAPITAL VARIABLE, CLASIFICADORA DE RIESGO. La clasificacidn de riesgo otorgada inicialmente
es “AAA” segln sesion de su Consejo de Clasificacion de Riesgo y con informacidn financiera al treinta de septiembre del
dos mil catorce, obligdndose la Sociedad Titularizadora a mantener la emisidn clasificada durante todo el periodo de su
vigencia y actualizarla conforme a la resoluciéon de la Superintendencia del Sistema Financiero dictada al efecto. La
Clasificadora de Riesgo ha sido contratada por un plazo inicial de un afio. 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 economia.

Redencion Anticipada de los Valores:

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

Procedimiento de Redencion Anticipada:

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

Razones Literales:

“La inscripcion de la emision en la Bolsa, no implica certificacion sobre la calidad del valor o la solvencia del emisor”; “Los
valores objeto de esta oferta se encuentran asentados en el Registro Publico Bursatil de la Superintendencia del Sistema
Financiero. Su registro no implica certificacion sobre la calidad del valor o la solvencia del emisor”; “Es responsabilidad del
inversionista leer la informacion que contiene este Prospecto”;

VIIl. INFORMACION DE LA TITULARIZADORA

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 Malta y Calle El
Boqueron, Urb. Santa Elena, distrito municipal
de Antiguo Cuscatlan, municipio de La Libertad
Este, departamento de La Libertad, El Salvador

Teléfono y Fax: (503) 2212-8700 y (503) 2289-2577

Correo Electronico: ealfaro@hencorp.com

Pagina Web: www.hencorpvalores.com.sv

Detalle de Accionistas Relevantes'

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

Enero 2026




19

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 Eduardo Arturo Alfaro Barillas AD-0244-2019
Gerente Administrativo Victor Henriquez Martinez AD-0200-2019
Gerente Secretario Roberto Valdivieso Aguirre AD-0903-2019
Gerente Administrativo José Adolfo Galdamez Lara AD-0039-2022
Gerente Suplente Felipe Holguin AD-0246-2019
Gerente Suplente José Miguel Valencia Artiga AD-0199-2019
Gerente Suplente Gerardo Mauricio Recinos Avilés AD-0914-2019
Gerente Suplente Gerardo Miguel Barrios Herrera AD-0122-2023
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 el distrito de San Salvador y capital de la Republica, 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 TREINTAY 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 dos 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. Esta integrada por ejecutivos de 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:

VICTOR HENRIQUEZ MARTINEZ
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Cuenta con 31 afios de experiencia en mercados financieros, con especializacion en operaciones y estructuras
financieras de commodities y de mercados emergentes. Graduado con grado 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 deHencorp 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 BARRILLAS

Cuenta con 24 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. A la
fecha, es Director de la Bolsa de Valores de El Salvador.

FELIPE HOLGUIN

Cuenta con 22 afios de experiencia en inversiones, banca mercantil y fusiones y adquisiciones en Latinoamérica
y Estados Unidos. Graduado de doble grado BS con honores en Ingenieria Manufacturera y 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
deHencorp a partir del afio 2006, y ha sido Director General y lider 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 12 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 18 afos 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
finanzas y administracion como parte del equipo consultor de la firma Latin Capital Advisors, S.A., y ha sido Sub
Gerente de Analisis de Créditos en la Division de Riesgos del Banco HSBC El Salvador. Ha sido docente en la
facultad de Ingenieria de la Universidad Jose Simedn Cafas, fundador del Club de e-Business de INCAE, y
miembro del club de consultaria y estrategia de INCAE.

GERARDO MAURICIO RECINOS AVILES

Cuenta con 7 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, ademas de ser candidato al programa CFA (nivel
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1). Ha participado como expositor en seminarios impartidos con la Asociacion Salvadorefia de Intermediarios
Bursatiles (ASIB).

JAIME GUILLERMO DUNN DE AVILA

Cuenta con 20 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 Desarrollo de la Universidad Catélica Boliviana/Harvard
Institute of International Development, de La Paz, Bolivia y tiene un Bachelor in Arts en Relaciones
Internacionales de la Colgate University de Hamilton, Nueva York.

JOSE ADOLFO GALDAMEZ LARA

Cuenta con 5 afios de experiencia en el area de Finanzas corporativas y del mercado bursatil de El Salvador. Es
graduado en Licenciatura en Economia y Negocio de la ESEN, ademas de ser candidato al programa CFA (Nivel
2).

GERARDO MIGUEL BARRIOS HERRERA

Cuenta con mas de 15 afios de experiencia en el drea de la abogacia y notariado en donde se enfoca en las ramas
del derecho Civil, Mercantil, Sucesorio, Bancario, Bursatil, Municipal, Laboral, Entidades Reguladas y Corporativo
en General, asi como migratorios, notariales, registrales, varias clases de contratos en suscritas publicas y
documentos privados autenticados. Graduado de la Universidad Dr. José Matias Delgado.

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 cuarenta y siete emisiones de valores asentadas en el
Registro Especial de Emisiones de Valores del Registro Publico Bursatil que lleva la Superintendencia del
Sistema Financiero, asi:

Valores de Titularizacion - Titulos de Deuda
Fondo de Titularizacion Hencorp Valores Comision Ejecutiva Portuaria Autonoma 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 Autonoma 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 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 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; 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
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Fondo de Titularizacion Hencorp Valores Alcaldia Municipal de San Miguel Cero Uno

VTHVASM 01
Bajo el nUmero EM-0017-2014 de fecha 20 de octubre de 2014 tiene registrada la emision de Valores
de Titularizacion 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 numero EM-0029-2014 de fecha 8 de diciembre de 2014 tiene registrada la emision de
Valores de Titularizacion Hencorp Valores LaGeo 01 que puede abreviarse VTHVGEOO1 por un monto
de US$ 287,620,000.00 respaldada por la cesion contractual de los derechos sobre los Flujos
Financieros Futuros de cada mes correspondientes a una porcion de los ingresos a percibir por
LAGEO, S.A. DE C.V,, en razon de la generacion y comercializacion de la energia eléctrica a partir
de recursos geotérmicos que tenga el derecho de concesion para explotar conforme las
autorizaciones otorgadas por la Autoridad Competente y cualquier otro ingreso que estuviere
facultada legal o contractualmente a percibir, libres de impuestos.
Valores de Titularizacion - Titulos de Deuda
Fondo de Titularizacion Hencorp Valores Administracion Nacional de Acueductos y Alcantarillados

Cero Uno

VTHVAND 01
Bajo el nimero EM-0015-2015 de fecha 5 de noviembre de 2015 tiene registrada la emision de
Valores de Titularizacion Hencorp Valores Administracion Nacional de Acueductos y Alcantarillados
01 que puede abreviarse VTHVAND 01 por un monto de US$146,400,000.00 respaldada por la cesion
contractual de los derechos sobre los Flujos Financieros Futuros de cada mes correspondientes a
una porcion de los ingresos a percibir por ANDA, en razon de la produccion y comercializacion de
agua potable y alcantarillado, y cualquier otro ingreso que estuviere facultada legal o
contractualmente a percibir, libres de impuestos.
Valores de Titularizacion - Titulos de Deuda
Fondo de Titularizacion Hencorp Valores Comision Ejecutiva Portuaria Auténoma Cero Dos
VTHVCPA 02

Bajo el nimero EM-0006-2017 de fecha 23 de noviembre de 2017 tiene registrada la emision de
Valores de Titularizacion Hencorp Valores Comision Ejecutiva Portuaria Autonoma 02, que puede
abreviarse VTHVCPA 02 por un monto de US$ 69,700,000.00, 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 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 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; Ingresos por actualizaciones y ajustes; Ingresos
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financieros y otros; y cualquier otro que determinen las leyes y reglamentos percibidos por la
Comision Ejecutiva Portuaria Autonoma, libres de impuestos.
Valores de Titularizacion - Titulos de Deuda
Fondo de Titularizacion Hencorp Valores CrediQ Cero Uno
VTHVCRE 01
Bajo el niumero EM-0007-2017 de fecha 4 de diciembre de 2017 tiene registrada la emision de
Valores de Titularizacion 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 nimero 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 cesion contractual de los derechos
sobre Flujos Financieros Futuros de cada mes provenientes de los Ingresos Tributarios, Ingresos
Financieros y Otros, Ingresos por Transferencias Corrientes Recibidas, Ingresos por Transferencia
de Capital Recibidas, Ingresos por Venta de Bienes y Servicios, Ingresos por Actualizaciones y
Ajustes de periodos anteriores y cualquiera otros ingresos percibidos por la Alcaldia Municipal de
Antiguo Cuscatlan, libres de impuestos.
Valores de Titularizacion - Titulos de Deuda
Fondo de Titularizacion Hencorp Valores Alcaldia Municipal de San Salvador Cero Cuatro
VTHVAMS 04
Bajo el numero EM-0002-2019 de fecha 25 de marzo de 2019 tiene registrada la emision de Valores
de Titularizacion Hencorp Valores Alcaldia Municipal de San Salvador 04, que puede abreviarse
VTHVAMS 04 por un monto de US$ 20,800,000, respaldada por la cesion 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 cualquier otros ingresos percibidos por la Alcaldia Municipal de
San Salvador, libres de impuestos.
Valores de Titularizacion - Titulos de Deuda

Fondo de Titularizacion Hencorp Valores Alcaldia Municipal de Santa Tecla Cero Tres
VTHVAST 03
Bajo el nimero EM-0006-2019 de fecha 22 de julio de 2019 tiene registrada la emision de Valores de
Titularizacion Hencorp Valores Alcaldia Municipal de Santa Tecla 03, que puede abreviarse VTHVAST
03 por un monto de US$ 30,300,000, respaldada por la cesion 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
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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
Santa Tecla, libres de impuestos.
Valores de Titularizacion - Titulos de Deuda
Fondo de Titularizacion Hencorp Valores Alutech Cero Uno
VTHVALU 01
Bajo el nUumero EM-0011-2019 de fecha 1 de noviembre de 2019 tiene registrada la emision de Valores
de Titularizacion Hencorp Valores Alutech 01, que puede abreviarse VTHVALU 01 por un monto de
US$ 16,200,000, respaldada por la cesion 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,
distribucion, exportacion, comercializacion 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;
magquinaria, herramientas, repuestos, materia prima, materiales de construccion, y cualquier otro
ingreso que estuviere facultada legal o contractualmente a percibir, libres de impuestos.
Valores de Titularizacion - Titulos de Participacion
Fondo de Titularizacion de Inmuebles Hencorp Valores Tuscania Corporate and Business Park

Cero Uno

VTHVTB 01
Bajo el nimero 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 Via del Corso, donde actualmente se encuentra “Campus Tigo”,
consiste en un edificio de seis niveles que implica un uso de suelo comercial conforme a las
caracteristicas generales sefialadas en el Anexo 1del Prospecto de la Emision correspondiente.
Valores de Titularizacion - Titulos de Deuda
Fondo de Titularizacion Hencorp Valores AMC Cero Uno

VTHVAMC 01

Bajo el nimero EM-0015-2019 de fecha 12 de diciembre de 2019 tiene registrada la 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 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 AMC a percibir; b) intereses
relacionados a la cartera de inversiones de AMC; c) intereses relacionados con depdsitos que haya
realizado AMC; ii) ingresos no operacionales tales como, y sin estar limitados a, intereses y
utilidades por venta de activos incluyendo titulos valores; iii) recuperacion de capital de cartera de
préstamos y cuentas por cobrar; y cualquier otro ingreso que la Sociedad Cooperativa de Ahorro y
Microcrédito de R.L. de C.V., estuviere facultado legal o contractualmente a percibir.
Valores de Titularizacion - Titulos de Deuda

Fondo de Titularizacion Hencorp Valores Eco-Energy Cero Uno
VTHVECO 01
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Bajo el nimero EM-0003-2020 de fecha 12 de febrero de 2020 tiene registrada la emision de Valores
de Titularizacion Hencorp Valores Eco Energy Cero Uno, que puede abreviarse VTHVECO 01 por un
monto de hasta US$ 8,250,000, que se crea con el fin de titularizar los Derechos sobre Flujos
Financieros Futuros de Eco-Energy, S.A. de C.V,, sobre una porcion de los primeros ingresos de
cada mes correspondientes a una porcion de los ingresos a percibir por ECO-ENERGY, generados
por el suministro de la totalidad de la energia y potencia comprometida en el Contrato de Servicio
para el Suministro de Energia Eléctrica suscrito con la Comisién Ejecutiva Portuaria Auténoma, asi
como cualquier otro ingreso que estuviere facultada legal o contractualmente a percibir, cuyo valor
total esta valuado en US$16,020,000.00.
Valores de Titularizacion - Titulos de Participacion
Fondo de Titularizacion de Inmuebles Hencorp Valores El Encuentro Cero Uno
VTHVEE 01
Bajo el nimero EM-0004-2020 de fecha 21 de febrero de 2020 tiene registrada la emision de Valores
de Titularizacion de Inmuebles Hencorp Valores El Encuentro Cero Uno, que puede abreviarse
VTIHVEE 01 por un monto de hasta US$ 6,000,000, y tiene como propdsito principal rendimiento o
financiamiento de los Inmuebles Construidos de Bambu Lourdes S.A. de C.V e Inmobiliaria Las
Plazas S.A. de C.V. para su administracion, operacion, venta, alquiler, permuta, entre otros y
producto de ello generar rentabilidad a través de Dividendos para los Tenedores de los Valores de
Titularizacion que se emitan con cargo al mismo. Este es un Fondo de Titularizacion para el
rendimiento o financiamiento de los Inmuebles Construidos “Centros Comerciales El Encuentro”,
ubicados en La Libertad, San Miguel y San Salvador.
Valores de Titularizacion - Titulos de Deuda
Fondo de Titularizacion Hencorp Valores Alcaldia Municipal de Santa Tecla Cero Cuatro
VTHVAST 04
Bajo el numero EM-0013-2020 de fecha 19 de agosto de 2020 tiene registrada la emision de Valores
de Titularizacion Hencorp Valores Alcaldia Municipal de Santa Tecla 04, que puede abreviarse
VTHVAST 04 por un monto de US$ 7,550,000, respaldada por la cesion 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
Santa Tecla, libres de impuestos.
Valores de Titularizacion - Titulos de Deuda
Fondo de Titularizacion Hencorp Valores Fovial Cero Uno
VTHVFOV 01
Bajo el nimero EM-0009-2013 de fecha 23 de mayo de 2013 tiene registrada la emision de Valores
de Titularizacion Hencorp Valores FOVIAL Cero Uno, que puede abreviarse VTHVFOV 01 por un
monto de US$ 50,000,000, respaldada por la cesion de los derechos sobre Flujos Financieros
Futuros provenientes de las transferencias de recursos que anualmente se consignan en el
Presupuesto General del Estado en el Ramo de Obras Publicas calculado en base al monto generado
por la aplicacion de la contribucion de conservacion vial a la venta o cualquier otra forma de
transferencia de propiedad de diésel y gasolinas o sus mezclas con otros tipos de carburantes que
realicen importadores o refinadores, conforme lo establece el articulo veintiséis de la Ley del Fondo
de Conservacion Vial.

Valores de Titularizacion - Titulos de Deuda

Fondo de Titularizacion Hencorp Valores Fovial Cero Dos
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VTHVFOV 02

Bajo el nimero EM-0015-2013 de fecha 30 de octubre de 2013 tiene registrada la emision de Valores
de Titularizacion Hencorp Valores FOVIAL Cero Dos, que puede abreviarse VTHVFOV 02 por un
monto de US$ 50,000,000, respaldada por la cesion de los derechos sobre Flujos Financieros
Futuros provenientes de las transferencias de recursos que anualmente se consignan en el
Presupuesto General del Estado en el Ramo de Obras Publicas calculado en base al monto generado
por la aplicacion de la contribucién de conservacion vial a la venta o cualquier otra forma de
transferencia de propiedad de diésel y gasolinas o sus mezclas con otros tipos de carburantes que
realicen importadores o refinadores, conforme lo establece el articulo veintiséis de la Ley del Fondo
de Conservacion Vial.

Valores de Titularizacion - Titulos de Deuda
Fondo de Titularizacion Hencorp Valores Fovial Cero Tres
VTHVFOV 03

Bajo el nimero EM-0015-2015 de fecha 4 de junio de 2015 tiene registrada la emision de Valores de
Titularizacion Hencorp Valores FOVIAL Cero Tres, que puede abreviarse VTHVFOV 03 por un monto
de US$ 25,000,000, respaldada por la cesion de los derechos sobre Flujos Financieros Futuros
provenientes de las transferencias de recursos que anualmente se consignan en el Presupuesto
General del Estado en el Ramo de Obras Publicas calculado en base al monto generado por la
aplicacion de la contribucion de conservacion vial a la venta o cualquier otra forma de transferencia
de propiedad de diésel y gasolinas o sus mezclas con otros tipos de carburantes que realicen
importadores o refinadores, conforme lo establece el articulo veintiséis de la Ley del Fondo de
Conservacion Vial.

Valores de Titularizacion - Titulos de Deuda

Fondo de Titularizacion Hencorp Valores Apertura de Crédito Cero Uno
VTHVAPC 01
Bajo el nimero EM-0001-2021 de fecha 5 de enero de 2021 tiene registrada la emision de Valores
de Titularizacion Hencorp Valores Apertura de Crédito Cero Uno, que puede abreviarse VTHVAPC 01
por un monto de US$ 200,000,000, respaldado por el patrimonio del Fondo de Titularizacion
FTHVAPC CERO UNO, constituido como un patrimonio independiente del patrimonio del Originador,
sirviéndose del Contrato de Apertura de Crédito a ser cedido al Fondo mediante Escritura Publica
de Cesion Irrevocable a Titulo Oneroso de Contrato de Apertura de Crédito.
Valores de Titularizacion - Titulos de Deuda
Fondo de Titularizacion Hencorp Valores Bonos del Instituto Salvadorefio de Transformacion
Agraria Cero Uno
VTHVBIS 01
Bajo el nimero EM-0002-2021 de fecha 25 de febrero de 2021 tiene registrada la emision de Valores
de Titularizacion Hencorp Valores Bonos del Instituto Salvadorefio de Transformacion Agraria Cero
Uno, que puede abreviarse VTHVBIS 01 por un monto de US$ 6,080,000.00 respaldado por el
patrimonio del Fondo de Titularizacion FTHVBIS CERO UNO, constituido como un patrimonio
independiente del patrimonio del Originador, sirviéndose del Contrato de Compraventa de los Bonos
de la Reforma la Serie “A” del ISTA.
Valores de Titularizacion - Titulos de Deuda

Fondo de Titularizacion Hencorp Valores BANCOVI Cero Uno
VTHVBAN 01
Bajo el numero EM-0005-2021 de fecha 23 de marzo de 2021 tiene registrada la emision de Valores
de Titularizacion Hencorp Valores BANCOVI Cero Uno, que puede abreviarse VTHVBAN 01 por un
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monto de US$ 36,200,000, respaldado por el patrimonio del Fondo de Titularizacion FTHVBAN CERO
UNO, constituido como un patrimonio independiente del patrimonio del Originador, sirviéndose de
los Flujos Financieros Futuros a ser cedidos al Fondo mediante Escritura Publica de Cesidn
Irrevocable a Titulo Oneroso de los Derechos sobre Flujos Financieros Futuros.
Valores de Titularizacion - Titulos de Deuda
Fondo de Titularizacion Hencorp Valores Santa Ana Cero Uno
VTHVASA 01
Bajo el numero EM-0006-2021 de fecha 7 de mayo de 2021 tiene registrada la emision de Valores de
Titularizacion Hencorp Valores Alcaldia Municipal de Santa Ana Cero Uno, que puede abreviarse
VTHVASA 01 por un monto de US$ 10,500,000, respaldado por el patrimonio del Fondo de
Titularizacion FTHVASA CERO UNO, constituido como un patrimonio independiente del patrimonio
del Originador, sirviéndose de los Flujos Financieros Futuros a ser cedidos al Fondo mediante
Escritura Publica de Cesion Irrevocable de los Derechos sobre Flujos Financieros Futuros.
Valores de Titularizacion - Titulos de Deuda
Fondo de Titularizaciéon Hencorp Valores Ingenio El Angel Cero Uno
VTHVIEA 01
Bajo el nimero EM-26/2021 de fecha 23 de septiembre de 2021 tiene registrada la emision de Valores
de Titularizacién Hencorp Valores Ingenio El Angel Cero Uno, que puede abreviarse VTHVIEA 01 por
un monto de US$ 102,880,000, respaldado por el patrimonio del Fondo de Titularizacion FTHVIEA
CERO UNO, constituido como un patrimonio independiente del patrimonio del Originador,
sirviéendose de los Flujos Financieros Futuros a ser cedidos al Fondo mediante Escritura Publica de
Cesion Irrevocable de los Derechos sobre Flujos Financieros Futuros.
Valores de Titularizacion - Titulos de Deuda
Fondo de Titularizacion Hencorp Valores Alcaldia Municipal de San Salvador Cero Cinco
VTHVAMS 05
Bajo el nimero EM-0012-2021 de fecha 24 de agosto de 2021 tiene registrada la emision de Valores
de Titularizacion Hencorp Valores Alcaldia Municipal de San Salvador Cero Cinco, que puede
abreviarse VTHVAMS 05 por un monto de US$ 124,493,000, respaldado por el patrimonio del Fondo
de Titularizacion FTHVAMS CERO CINCO, constituido como un patrimonio independiente del
patrimonio del Originador, sirviéndose de los Flujos Financieros Futuros a ser cedidos al Fondo
mediante Escritura Publica de Cesion Irrevocable de los Derechos sobre Flujos Financieros
Futuros.

Valores de Titularizacion - Titulos de Deuda

Fondo de Titularizacion Hencorp Valores Fondo de Conservacion Vial Cero Cuatro
VTHVFOV 04
Bajo el niumero EM-0010-2022 de fecha 10 de febrero de 2022 tiene registrada la emision de Valores
de Titularizacion Hencorp Valores Fondo de Conservacion Vial Cero Cuatro, que puede abreviarse
VTHVFOV 04 por un monto de US$ 615,524,000, respaldado por el patrimonio del Fondo de
Titularizacion FTHVFOV CERO CUATRO, constituido como un patrimonio independiente del
patrimonio del Originador, sirviéndose de los Flujos Financieros Futuros a ser cedidos al Fondo
mediante Escritura Publica de Cesion Irrevocable de los Derechos sobre Flujos Financieros
Futuros.

Valores de Titularizacion - Titulos de Deuda

Fondo de Titularizacion Hencorp Valores Age Capital Cero Uno
VTHVAGE 01
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Bajo el numero EM-0011-2022 de fecha 17 de febrero de 2022 tiene registrada la emision de Valores
de Titularizacion Hencorp Valores Age Capital Cero Cuatro, que puede abreviarse VTHVAGE 01 por
un monto de US$ 15,550,000, respaldado por el patrimonio del Fondo de Titularizacion FTHVAGE
CERO UNO, constituido como un patrimonio independiente del patrimonio del Originador,
sirviéndose de los Flujos Financieros Futuros a ser cedidos al Fondo mediante Escritura Publica de
Cesion Irrevocable de los Derechos sobre Flujos Financieros Futuros.
Valores de Titularizacion - Titulos de Deuda
Fondo de Titularizacion Hencorp Valores DOM Cero Uno
VTHVDOM 01
Bajo el numero EM-0016-2022 de fecha 09 de junio de 2022 tiene registrada la emision de Valores
de Titularizacion Hencorp Valores DOM Cero Uno, que puede abreviarse VTHVDOM 01 por un monto
de US$ 808,000,000, respaldado por el patrimonio del Fondo de Titularizacion FTHVDOM CERO UNO,
constituido como un patrimonio independiente del patrimonio del Originador, sirviéndose de los
Flujos Financieros Futuros a ser cedidos al Fondo mediante Escritura Pablica de Cesion Irrevocable
de los Derechos sobre Flujos Financieros Futuros.
Valores de Titularizacion - Titulos de Participacion
Fondo de Titularizacion de Inmuebles Hencorp Valores Santa Elena Cero Uno
VTHVSE 01
Bajo el niumero EM-0017-2022 de fecha 01de julio de 2022 tiene registrada la emision de Valores de
Titularizacion Hencorp Valores Santa Elena Cero Uno, que puede abreviarse VTHVSE 01 por un
monto de US$ 15,000,000, respaldada por la compra del terreno donde sera construido el Proyecto
Inmobiliario denominado “Torre Santa Elena I”. Como proyecto de construccion para uso
corporativo, denominado “Torre Santa Elena I, consiste en un edificio de doce niveles, 8 niveles de
oficinas y 4 de sotanos destinados para parqueos, que implica un uso de suelo comercial conforme
a las caracteristicas generales sefaladas en el Anexo 1 del Prospecto de la Emision
correspondiente.

Valores de Titularizacion - Titulos de Participacion

Fondo de Titularizacion de Inmuebles Hencorp Valores Inversiones Bolivar Cero Uno
VTHVIB 01
Bajo el nimero EM-0036-2022 de fecha 26 de agosto de 2022 tiene registrada la emision de Valores
de Titularizacion Hencorp Valores Inversiones Bolivar Cero Uno, que puede abreviarse VTHVIB 01
por un monto de US$ 21,500,000, respaldada por la compra de los inmuebles perteneciantes al
"Compejo Kinétika". Es un proyecto de para uso corporativo, consiste en 24 inmuebles destinados
al uso de estacionamientos y un inmueble es un edificio de 4 niveles de uso comercial con terrazas.
Valores de Titularizacion - Titulos de Deuda
Fondo de Titularizacion Hencorp Valores AES Cero Uno

VTHVAES 01
Bajo el nimero EM-0035-2022 de fecha 26 de agosto de 2022 tiene registrada la emision de Valores
de Titularizacion Hencorp Valores AES Cero Uno, que puede abreviarse VTHVAES 01 por un monto
de US$ 314,170,000, respaldado por el patrimonio del Fondo de Titularizacion FTHVAES CERO UNO,
constituido como un patrimonio independiente del patrimonio del Originador, sirviéndose de los
Flujos Financieros Futuros a ser cedidos al Fondo mediante Escritura Publica de Cesion Irrevocable
de los Derechos sobre Flujos Financieros Futuros.

Valores de Titularizacion - Titulos de Participacion
Fondo de Titularizacion de Inmuebles Hencorp Valores Park Tower Cero Uno
VTHVPT 01
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Bajo el nimero EM-0010-2023 de fecha 10 de febrero de 2023 tiene registrada la emision de Valores
de Titularizacion Hencorp Valores Park Tower Cero Uno, que puede abreviarse VTHVPT 01 por un
monto de US$ 5,000,000, respaldada por la compra del terreno donde sera construido el Proyecto
Inmobiliario "Park Tower". Como proyecto de construccion para uso residencial, denominado "Park
Tower", consiste en dos torres de 12 y 13 pisos, con hasta noventa y dos apartamenos.
Valores de Titularizacion - Titulos de Deuda
Fondo de Titularizacion Hencorp Valores Optima Cero Uno
VTHVOPT 01
Bajo el nimero EM-0012-2023 de fecha 21 de febrero de 2023 tiene registrada la emision de Valores
de Titularizacién Hencorp Valores Optima Servicios Financieros Cero Uno, que puede abreviarse
VTHVOPT 01 por un monto de US$ 10,350,000.00, respaldado por el patrimonio del Fondo de
Titularizacion FTHVOPT CERO UNO, constituido como un patrimonio independiente del patrimonio
del Originador, sirviéndose de los Flujos Financieros Futuros a ser cedidos al Fondo mediante
Escritura Publica de Cesion Irrevocable de los Derechos sobre Flujos Financieros Futuros.
Valores de Titularizacion - Titulos de Participacion
Fondo de Titularizacion de Inmuebles Hencorp Valores Cerro Verde Cero Uno
VTHVCV 01
Bajo el nimero EM-0015-2023 de fecha 23 de marzo de 2023 tiene registrada la emision de Valores
de Titularizacion Hencorp Valores Cerro Verde Cero Uno, que puede abreviarse VTHVCV 01 por un
monto de US$ 15,000,000, respaldada por la compra del terreno donde sera construido el Proyecto
Inmobiliario "Cerro Verde". Como proyecto de construccion para uso comercial, denominado "Cerro
Verde", consiste en un complejo de oficinas el cudl tendra 5 niveles de estacionamientos y una
terraza recreacional en el 4to nivel.
Valores de Titularizacion - Titulos de Deuda
Fondo de Titularizacion Hencorp Valores Abank Cero Uno
VTHVABA 01
Bajo el numero EM-0017-2023 de fecha 12 de mayo de 2023 tiene registrada la emision de Valores
de Titularizacion Hencorp Valores Abank Cero Uno, que puede abreviarse VTHVABA 01 por un monto
de US$ 25,800,000.00, respaldado por el patrimonio del Fondo de Titularizacion FTHVABA CERO
UNO, constituido como un patrimonio independiente del patrimonio del Originador, sirviéndose de
los derechos adquiridos sobre los flujos financieros futuros de una porcion de los primeros
ingresos mensuales percibidos por ABANK
Valores de Titularizacion - Titulos de Deuda
Fondo de Titularizacion Hencorp Valores Comision Ejecutiva Portuaria Autonoma Cero Tres
VTHVCPA 03
Bajo el nimero EM-0019-2023 de fecha 26 de mayo de 2023 tiene registrada la emision de Valores
de Titularizacion Hencorp Valores Comision Ejecutiva Portuaria Autonoma Cero Tres, que puede
abreviarse VTHVCPA 03 por un monto de US$ 73,090,000.00, respaldado por el patrimonio del Fondo
de Titularizacion FTHVCPA CERO TRES, constituido como un patrimonio independiente del
patrimonio del Originador, sirviéndose de los derechos adquiridos sobre los flujos financieros
futuros de una porcion de los primeros ingresos percibidos por CEPA
Valores de Titularizacion - Titulos de Participacion
Fondo de Titularizacion de Inmuebles Hencorp Valores Montreal Uno

VTHVMONT 1

Bajo el nimero EM-0001-2021 de fecha 28 de enero de 2021 tiene registrada la emision de Valores
de Titularizacion Hencorp Valores Montreal Uno, que puede abreviarse VTHVMONT 1 por un monto
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de US$ 60,000,000, respaldada por la compra de cuarenta Inmuebles mas sus construcciones,
donde actualmente se encuentran ubicados “Almacenes Vidri". Como proyecto de uso corporativoy
comercial, consiste en edificaciones que incluyen salas de ventas y espacio de oficinas conforme a
las caracteristicas generales sefialadas en el Anexo 1del Prospecto de la Emision correspondiente.

Valores de Titularizacion - Titulos de Participacion

Fondo de Titularizacion de Inmuebles Hencorp Valores Complejo Cascadas Cero Uno
VTHVCC 01

Bajo el nimero EM-0029-2023 de fecha 04 de diciembre de 2023 tiene registrada la emision de
Valores de Titularizacion Hencorp Valores Complejo Cascadas Cero Uno, que puede abreviarse
VTHVCC 01 por un monto de US$ 60,000,000, respaldada por la compra de los inmuebles donde se
encuentra actualmente el "Condomino Hipermall Las Cascadas". Como proyecto de ampliacion para
uso comcercial, denominado "Complejo Cascada", consiste en un complejo que incluye espacios
comerciales y oficinas.

Valores de Titularizacion - Titulos de Participacion

Fondo de Titularizacion de Inmuebles Hencorp Valores Portales del Bosque Cero Uno
VTHVPB 01

Bajo el nimero EM-0002-2024 de fecha 31 de enero de 2024 tiene registrada la emision de Valores
de Titularizacion Hencorp Valores Portales del Bosque Cero Uno, que puede abreviarse VTHVPB 01
por un monto de US$ 25,000,000, respaldada por la compra de siete porciones de terreno donde
sera construido el Proyecto Inmobiliario "Portales del Bosque". Inicialemente, el proyecto de
construccion para uso habitacional, denominado "Portales del Bosque", consiste en una torre de
apartamentos de 11 niveles con un total de 110 apartamentos denominada "Artea 2".

Valores de Titularizacion - Titulos de Participacion

Fondo de Titularizacion de Inmuebles Hencorp Valores Art Haus Cero Uno

VTHVAH 01
Bajo el nimero EM-0003-2024 de fecha 1de febrero de 2024 tiene registrada la emision de Valores
de Titularizaciéon Hencorp Valores Art Haus Cero Uno, que puede abreviarse VTHVAH 01 por un
monto de US$ 10,000,000, respaldada por la compra del terreno donde sera construido el Proyecto
Inmobiliario "Art Haus". Como proyecto de construccion para uso habitacional y comercial,
denominado "Art Haus", consiste en un edificio de apartamentos y locales de 17 niveles.
Valores de Titularizacion - Titulos de Participacion

Fondo de Titularizacion de Inmuebles Hencorp Valores El Encuentro Cero Dos
VTHVEE 02

Bajo el numero EM-0007-2024 de fecha 4 de marzo de 2024 tiene registrada la emision de Valores
de Titularizacion Hencorp Valores El Encuentro Cero Dos, que puede abreviarse VTHVEE 02 por un
monto de US$ 10,000,000, respaldada por la compra del terreno donde sera construido el Proyecto
Inmobiliario "EL Encuentro: Valle Dulce". Como proyecto de construccion para uso comercial,
denominado "El Encuentro: Valle Dulce”, consiste en un Centro Comercial el cual consiste en
inmuebles de naturaleza urbana de uso, disefo y potencial comercial y de servicios, conformado
por salas de ventas, locales comerciales, wallshops, Kioscos, oficinas y espacios de
estacionamientos.

Valores de Titularizacion - Titulos de Participacion

Fondo de Titularizacion de Inmuebles Hencorp Valores Distri Bodegas Cero Uno
VTHVDB 01
Bajo el nimero EM-0008-2024 de fecha 26 de abril de 2024 tiene registrada la emision de Valores
de Titularizacion Hencorp Valores Distri Bodegas Cero Uno, que puede abreviarse VTHVDB 01 por
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un monto de US$ 10,000,000, respaldada por la compra del terreno donde sera construido el
Proyecto Inmobiliario "Distri Bodegas". El Proyecto Inmobiliario consiste en un desarrollo de
bodegas con un total de 52 unidades situados en Hacienda El Angel, Lote N2, Apopa, San Salvador,
El Salvador.
Valores de Titularizacion - Titulos de Deuda
Fondo de Titularizacion Hencorp Valores Alcaldia Municipal de San Salvador Cero Seis
VTHVAMS 06
Bajo el nimero EM-0009-2024 de fecha 30 de abril de 2024 tiene registrada la emision de Valores
de Titularizacion Hencorp Valores Alcaldia Municipal de San Salvador Cero Seis, que puede
abreviarse VTHVAMS 06 por un monto de US$ 25,510,000.00, respaldado por el patrimonio del Fondo
de Titularizacion FTHVAMS 06, constituido como un patrimonio independiente del patrimonio del
Originador, sirviéndose de los derechos adquiridos sobre los flujos financieros futuros de una
porcion de los primeros ingresos percibidos por la AMSS
Valores de Titularizacion - Titulos de Participacion
Fondo de Titularizacion de Inmuebles Hencorp Valores Centro de Distribucion 03

VTHVCD 03
Bajo el nimero EM-0015-2024 de fecha 19 de julio de 2024 tiene registrada la emision de Valores
de Titularizacion Hencorp Valores Centro de Distribucion Cero Tres, que puede abreviarse VTHVCD
03 por un monto de US$ 10,000,000, respaldada por la compra del terreno donde sera construido el
Proyecto Inmobiliario "CENTRO DE DISTRIBUCION NESTLE". El Proyecto Inmobiliario consiste en un
desarrollo de un centro de distribucion situados en el distrito municipal de Nejapa, municipio de
San Salvador Centro, departamento de San Salvador

Valores de Titularizacion - Titulos de Participacion
Fondo de Titularizacion de Inmuebles Hencorp Valores Centro de Distribucion 2

VTHVCEDI 2
Bajo el nimero EM-0021-2024 de fecha 11 de julio de 2024 tiene registrada la emision de Valores de
Titularizacion Hencorp Valores Centro de Distribucion Dos, que puede abreviarse VTHVCEDI 2 por
un monto de US$ 20,000,000, respaldada por la compra del terreno donde sera construido el
Proyecto Inmobiliario "CENTRO DE DISTRIBUCION CLM APOPA". El Proyecto Inmobiliario consiste
en un desarrollo de un centro de distribucion situados en el distrito municipal de Apopa, municipio
de San Salvador Oeste, departamento de San Salvador

Valores de Titularizacion - Titulos de Participacion
Fondo de Titularizacion de Inmuebles Hencorp Valores Nu Lomas 01
VTHVNU 01

Bajo el nUmero EM-0002-2025 de fecha 24 de enero de 2025 tiene registrada la emision de Valores
de Titularizacion Hencorp Valores Nu Lomas Cero Uno, que puede abreviarse VTHVNUO1 por un
monto de US$ 6,000,000, respaldada por la compra del terreno donde sera construido el Proyecto
Inmobiliario "NU LOMAS". El Proyecto Inmobiliario consiste en un desarrollo de una torre de hasta
100 apartamentos situados en el distrito municipal de Antiguo Cuscatlan, municipio de La Libertad
Este, departamento de La Libertad

Valores de Titularizacion - Titulos de Participacion

Fondo de Titularizacion de Inmuebles Hencorp Valores Complejo Epic 01
VTHVCE 01
Bajo el nUmero EM-0003-2025 de fecha 30 de enero de 2025 tiene registrada la emision de Valores
de Titularizacion Hencorp Valores Complejo Epic Cero Uno, que puede abreviarse VTHVCEO1 por un
monto de US$ 20,000,000, respaldada por la compra del terreno donde sera construido el Proyecto
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Inmobiliario "Complejo Epic", el cual constara de dos fases, las cuales podran desarrollarse de
forma simultdnea o consecutiva, sin que esto implique la construccion de las fases de forma
inmediata, pudiendo existir un lapso de tiempo para el inicio de construccion entre las fases. En la
primera fase de construccion se desarrollard una plaza comercial en la cual se tendra
aproximadamente sesenta y tres espacios comerciales. En la segunda fase de construccion se
desarrollard una torre de apartamentos que seran aproximadamente setenta y una unidades
habitacionales, pudiendo diferir seglin sea propuesto y aprobado por la Junta General Ordinaria de
Tenedores de Valores en la autorizacion de Aportes Adicionales.
Valores de Titularizacion - Titulos de Participacion

Fondo de Titularizacion de Inmuebles Hencorp Valores Citala Haus 01
VTHVCH 01
Bajo el nimero EM-0008-2025 de fecha 20 de marzo de 2025 tiene registrada la emision de Valores
de Titularizacion Hencorp Valores Citald Haus Cero Uno, que puede abreviarse VTHVCHO1 por un
monto de US$ 10,000,000, respaldada por la compra del terreno donde sera construido el Proyecto
Inmobiliario "Citala Haus", el cual es un desarrollo vertical de 12 niveles con un total de 179 unidades
habitacionales, situados en San Antonio Abad, San Salvador, El Salvador

Valores de Titularizacion - Titulos de Participacion
Fondo de Titularizacion de Inmuebles Hencorp Valores Vistas de Soyapango 01

VTHVVS 01
Bajo el nimero EM-0013-2025 de fecha 27 de junio de 2025 tiene registrada la emision de Valores
de Titularizacion Hencorp Valores Vistas de Soyapango Cero Uno, que puede abreviarse VTHVVSO01
por un monto de US$ 10,000,000, respaldada por la compra del terreno donde sera construido el
Proyecto Inmobiliario "Vistas de Soyapango”, el cual en un desarrollo vertical de 3 torres de 9
niveles con un total de 288 unidades habitacionales situados en Calle El Matazano, Distrito de
Soyapango, Municipio de San Salvador Este, San Salvador.

Valores de Titularizacion - Titulos de Participacion

Fondo de Titularizacion de Inmuebles Hencorp Valores Origin 1
VTHVORGN 1

Bajo el nimero EM-0019-2025 de fecha 16 de octubre de 2025 tiene registrada la emision de Valores
de Titularizacion Hencorp Valores Origin Uno, que puede abreviarse VTHVORGNI1 por un monto de
US$ 15,000,000, respaldada por la compra del terreno donde sera construido el Proyecto Inmobiliario
“Torre Origin", el cual en un desarrollo vertical de una torre de 24 niveles con un total de 105
unidades habitacionales situados en Urbanizacion Madre Selva, Calle El Nogal y Avenida ELl Espino,
#85, Antiguo Cuscatlan, La Libertad Este, La Libertad.

Valores de Titularizacion - Titulos de Deuda

Fondo de Titularizacion Hencorp Valores Créditos Municipales 01
VTHVCMU 01
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Bajo el nimero EM-0020-2025 de fecha 19 de noviembre de 2025 tiene registrada la emision de
Valores de Titularizacion Hencorp Valores Créditos Municipales 01, que puede abreviarse VTHVCMU
01 por un monto de US$ 50,000,000.00, respaldado por el patrimonio del Fondo de Titularizacion
FTHVCMU 01, constituido como un patrimonio independiente del patrimonio del Originador,
sirviéndose de los derechos adquiridos sobre los créditos municipales adquiridos al originador.

Informacion Relevante de la Titularizadora

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

e Los socios de Hencorp Valores, Ltda., Titularizadora efectuaron la compra de Prival Securities El
Salvador, S.A. de C.V,, Casa de Corredores de Bolsa, ahora denominada Hencorp S.A. de C.V,, Casa de
Corredores de Bolsa, con fecha 4 de mayo de 2018.

e EL 22 de agosto de 2022, Hencorp Valores realiza modificacion al pacto social, el cual contiene el texto
integro de la sociedad.

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

IX. ACTIVOS TITULARIZADOS

La emision de Valores de Titularizacion por US$ 338,185,000.00 esta amparada por Cesion de Derechos sobre
Flujos Financieros Futuros de una porcion de los ingresos a percibir por LAGEO, S.A. DE C.V,, en razon de la
generacion y comercializacion de la energia eléctrica a partir de recursos geotérmicos que tenga el derecho
de concesion para explotar conforme las autorizaciones otorgadas por la Autoridad Competente y cualquier
otro ingreso que estuviere facultada legal o contractualmente a percibir. Los montos establecidos seran libres
de cualquier impuesto presente o que en el futuro puedan serles establecidos, correspondiendo a LaGeo, el
pago a la administracion tributaria o a la entidad competente de todo tipo de impuestos, tasas, contribuciones
especiales o tributos en general, que cause la generacion de dichos flujos financieros futuros, en caso
aplicasen.

Mediante Escritura Publica de Contrato de Cesion Irrevocable a Titulo Oneroso de Derechos de Flujos
Financieros Futuros LaGeo, S.A. de C.V. cede, y hace la tradicion de dominio a Hencorp Valores, S.A.
Titularizadora, como administradora del Fondo de Titularizacion Hencorp Valores LaGeo 01, de todos los
derechos sobre los primeros flujos financieros futuros de ingresos mencionados en el parrafo anterior, a partir
del dia uno de cada mes, hasta completar el monto de cada uno de los doscientos treinta y ocho montos cedidos.
La suma del total de los doscientos treinta y ocho montos mensuales seran equivalentes a US$ 598,636,000.00
pagaderos en 238 montos mensuales y sucesivos.

Los flujos financieros futuros recibidos por Hencorp Valores S.A. Titularizadora con cargo al Fondo de
Titularizacion Hencorp Valores LaGeo 01 se utilizaran para abonar unicamente cuando esto haga falta la cuenta
bancaria denominada Cuenta Restringida hasta acumular un saldo minimo de fondos de US$ 2,671,000.00 que
serviran para el pago de capital, intereses, comisiones y emolumentos; obligaciones a favor de los Tenedores
de Valores; las comisiones a la Sociedad Titularizadora; el saldo de costos y gastos adeudados a terceros.
Cualquier remanente que existiere después de cumplir con las obligaciones antes mencionadas se devolvera
al Originador.

Segun las proyecciones financieras realizadas, los flujos financieros futuros cedidos anualmente por LaGeo,
S.A. de C.V. al Fondo de Titularizacion aqui descritos equivalen en el peor de los casos al 23% de los Ingresos
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anuales totales proyectados para LaGeo, S.A. de C.V., es decir, que LaGeo, S.A. de C.V. tendria que experimentar
una disminucion de mas del 77% de los ingresos totales percibidos actualmente para que el cumplimiento de
la cesion mensual no pueda ser sostenible.

Morales & Morales Asociados, Perito Valuador de activos financieros para procesos de titularizacion de
activos calificado por la Superintendencia de Valores, hoy Superintendencia del Sistema Financiero,
dictaminaron sobre los activos titularizados que:

“Hemos examinado los flujos de efectivo futuros proyectados para los afios 2015 a 2029 que se acompanan, y
los estados financieros proyectados que les son relacionados, que comprenden los balances generales
proyectados para los anos 2015 a 2029 y, los estados de resultados proyectados y los flujos de caja proyectados
para los afios terminados en esas mismas fechas; asi como, las bases de proyeccion utilizadas del Fondo de
TITULARIZACION HENCORP VALORES LAGEO CERO UNO (FTHVGEO 01), por ser constituido. Efectuamos
nuestro examen de acuerdo con Normas Internacionales de Trabajos para Atestiguar aplicables al examen de
informacion financiera prospectiva de acuerdo con los requerimientos de la Ley de Titularizacion de Activos y
la normativa emitida por la anterior Superintendencia de Valores, hoy Superintendencia del Sistema
Financiero. Basados en nuestro examen de la evidencia que soporta las bases utilizadas para las proyecciones
de los flujos de efectivo futuros y los estados financieros proyectados del Fondo de Titularizacion, no ha surgido
a nuestra atencion nada que nos haga creer que estas bases no son razonables para las proyecciones. Aln
mas, en nuestra opinion, las proyecciones de los flujos de efectivo futuros por el monto total CUATROCIENTOS
OCHENTA MILLONES SETECIENTOS OCHENTA MIL DOLARES DE LOS ESTADOS UNIDOS DE AMERICA
(US$480,780,000.00), para los afios 2015 a 2029, estan preparadas en forma apropiada sobre la base de los
supuestos examinados y estan presentadas de acuerdo con las bases descritas en las notas que se acompafan
y con las leyes y regulaciones aplicables emitidas por la anterior Superintendencia de Valores, hoy
Superintendencia del Sistema Financiero; y constituyen una base razonable del valor de DOSCIENTOS
OCHENTA MILLONES DE DOLARES de los Estados Unidos de América (US$280,000,000), que seran
reconocidos por el Fondo de Titularizacion y entregados a LAGEO, S.A. de C.V.”

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

X. INFORMACION DEL ORIGINADOR

Denominacion Social: LA GEO, S.A. DE C.V.

Sector Econdmico: Energia eléctrica

Actividad Econdmica: Empresa generadora de energia eléctrica.
ANTECEDENTES

LaGeo, es una empresa generadora de energia eléctrica a base de recursos geotérmicos, que surge en el afio
de 1999 como parte del proceso de modernizacion del Estado salvadorefio.

Actualmente, cuenta con dos campos y centrales en operacion, la central geotérmica Ahuachapan y la central
geotérmica Berlin en Alegria, departamento de Usulutan, desde las cuales aporta una cuarta parte de la energia
eléctrica que se produce en el pais, convirtiendo a El Salvador en uno de los paises que hace mas uso de la
geotermia en su matriz energética en el mundo.

También tiene los derechos de concesion de los campos geotérmicos de San Vicente y de Chinameca, que
actualmente se encuentran en la fase de exploracion y evaluacion del recurso para su potencial desarrollo en
ambos campos.
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Adicionalmente, trabaja en desarrollar nuevos proyectos energéticos, con el fin de contribuir a satisfacer la
creciente demanda de energia eléctrica del pais.

JUNTA DIRECTIVA

Funcionario Cargo
Mynor José Gil Arévalo Director Presidente
Ricardo Alberto Aguilar Chavarria Director Secretario
Juan Alfredo Ceavega Molina Primer Director
Daniel Alejandro Alvarez Campos Segundo Director
David Alejandro Vasquez Reyes Primer Director Suplente
Douglas Orlando Vides Ortega Segundo Director Suplente
Edgardo Antonio Meléndez Mulato Tercer Director Suplente
Fernando Andrés Lopez Larreynaga Cuarto Director Suplente

No existe relacion relevante de propiedad o comercial entre Hencorp Valores, Ltda., Titularizadora y LaGeo,
S.A. de C.V,, a excepcion de aquellas generadas por el FTHVGEO 01.

XI. FACTORES DE RIESGO

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

RIESGOS DEL FONDO DE TITULARIZACION

RIESGO DE MORA
Este riesgo esta asociado a una posible disminucion en la generacion de la energia eléctrica. Este riesgo se
refiere a cualquier evento que redunde en una disminucion en los ingresos de la empresa.

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

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

RIESGOS DE LA EMISION

RIESGO DE LIQUIDEZ
El riesgo de liquidez de un inversionista en la presente emision esta relacionado con la incertidumbre en la
venta de los valores en que ha invertido en el mercado secundario, o en la incertidumbre en la obtencion de
liquidez sobre su inversion 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.
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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

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

RIESGOS DEL ORIGINADOR Y SU SECTOR ECONOMICO

RIESGO DE GENERACION
Este riesgo esta relacionado con la posibilidad de que LaGeo, S.A. de C.V. tenga reducciones importantes en
la generacion de la energia producida. Este riesgo se ve mitigado por las Cuentas Restringidas del Fondo de
Titularizacion y por el hecho de que las coberturas de ingresos respecto a los Montos de Cesion Mensual
enterados son sustancialmente superiores a una vez, por lo que ante una reduccion de la generacion no se
corre riesgo relevante en el traslado de la cuota.

RIESGOS DE LA SOCIEDAD ADMINISTRADORA DE LA EMISION

Riesgo de mercado:

Este riesgo esta relacionado con las fluctuaciones en el valor de mercado y de la liquidez en el mercado
secundario de las inversiones que la empresa realice con recursos de los Fondos de Titularizacion. El rea 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:
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Este riesgo estd asociado principalmente con los contratos utilizados en el proceso de titularizacion e incluye,
pero no se limita, a los siguientes contratos: - 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 depdsito 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 de
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. Al respecto, 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 a su vez fue 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:

» La transferencia 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.

» Traslado irrevocable del activo subyacente al Fondo de Titularizacion.

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

= Evitar contingencias por accion “oblicua pauliana,” accion fraudulenta de venta del activo subyacente
por parte del Originador, a través 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 estad 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 solvencia y
operativo debera ser evaluado y la contraparte autorizada internamente en la empresa 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.

XIl. PERDIDAS Y REDENCION ANTICIPADA

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

En caso de presentarse circunstancias economicas y financieras que pongan en riesgo el flujo de fondos
proyectado establecido en el Contrato de Titularizacion, correspondera a los Tenedores de Valores decidir si
se da una redencion anticipada de los Valores, para la cual serd 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:

Al cumplirse seis meses después de su colocacion, los Valores de Titularizacion - Titulos de Deuda podran ser
redimidos parcial o totalmente en forma anticipada. La redencion se efectuara al valor del principal a redimir,
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, deberad informar al
Representante de Tenedores, a la Superintendencia, a la Bolsa de Valores y a la Central de Deposito de Valores,
S.A. de C.V. con quince dias de anticipacion. La redencion anticipada de los valores podrad ser acordada
Unicamente por la Junta Directiva de Hencorp Valores, Ltda., Titularizadora, debiendo realizarse por medio de
transacciones en la Bolsa de Valores.

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

Procedimiento de Redencion Anticipada:

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

XIll. ADMINISTRACION DE LOS ACTIVOS TITULARIZADOS

En virtud del Contrato de Administracion, Hencorp Valores, Ltda., Titularizadora entrega en administracion a
LaGeo, S.A. de C.V,, 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 LaGeo, S.A. de C.V. de
ejercer labores de procesamiento de informacion, de recaudacion de flujos financieros generados por el Fondo
de Titularizacion en comento, de contabilizacion, de registro de pagos y otros de naturaleza analoga sobre
dichos activos. Los detalles generales del contrato se presentan a continuacion:

A) FACULTAD DEL ORIGINADOR: En virtud del contrato de Cesion y Administracion, LaGeo, S.A. de C.V. tendra
la facultad de cobrar y percibir por cuenta de la Titularizadora en su calidad de administradora del Fondo de
Titularizacion, por un Monto de Cesion Total de QUINIENTOS NOVENTA Y OCHO MILLONES SEISCIENTOS
TREINTA Y SEIS MIL DOLARES DE LOS ESTADOS UNIDOS DE AMERICA, los cuales serdn enterados
periodicamente al FTHVGEO CERO UNO, en un plazo de doscientos treinta y ocho meses, contados a partir de
la fecha de la primera colocacion en el mercado bursatil de El Salvador de los valores emitidos a cargo del
FTHVGEO CERO UNO, administrado por la Titularizadora, en montos mensuales y sucesivos de DOS MILLONES
SEISCIENTOS SETENTA'Y UN MIL DOLARES DE LOS ESTADOS UNIDOS DE AMERICA, del mes uno al sesenta y
siete; de CIENTO DOS MIL DOLARES DE LOS ESTADOS UNIDOS DE AMERICA del mes sesenta y ocho al mes
setenta y tres; de UN MILLON SETECIENTOS MIL DOLARES DE LOS ESTADOS UNIDOS DE AMERICA del mes
setenta y cuatro al mes ochenta y cinco; de UN MILLON CIENTO SETENTA MIL DOLARES DE LOS ESTADOS
UNIDOS DE AMERICA del mes ochenta y seis al mes noventa y uno; de DOS MILLONES SEISCIENTOS SETENTA
Y UN MIL DOLARES DE LOS ESTADOS UNIDOS DE AMERICA del mes noventa y dos al mes doscientos treinta y
siete, y de UN MILLON SEISCIENTOS OCHENTA Y UN MIL DOLARES DE LOS ESTADOS UNIDOS DE AMERICA en
el mes doscientos treinta y ocho, contados todos a partir de la fecha de la primera colocacion en el mercado
bursatil de los valores emitidos a cargo del FTHVGEO CERO UNO, correspondiendo consecuentemente el Monto
de Cesidn Total a QUINIENTOS NOVENTA Y OCHO MILLONES SEISCIENTOS TREINTA Y SEIS MIL DOLARES DE
LOS ESTADOS UNIDOS DE AMERICA.

Los montos establecidos seran libres de cualquier impuesto que en el futuro puedan serles aplicables,
correspondiendo al LaGeo, S.A. de C.V., el pago a la administracion tributaria 6 a la entidad competente de todo
tipo de impuestos, tasas, contribuciones especiales 6 tributos en general, que cause la generacion de dichos
flujos financieros futuros.

B) OBLIGACIONES DEL ORIGINADOR: LaGeo, S.A. 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 cuantia y 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 en este instrumento y en
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torno a las actividades, cambios, situacion legal o financiera de LaGeo. Esta informacion debera proporcionarse
en un plazo no mayor a cinco dias habiles contados desde la fecha en que la Titularizadora se lo solicite por
escrito; 4) Informar por escrito y de forma inmediata a la Titularizadora, al Representante de los Tenedores de
Valores emitidos con cargo al FTHVGEO CERO UNO, a la Bolsa de Valores y a la Superintendencia del Sistema
Financiero, de cualquier hecho relevante que afecte o pueda afectar negativamente los flujos financieros
futuros cedidos en este instrumento; 5) Proporcionar cualquier clase de informacion que le sea solicitada por
la Superintendencia del Sistema Financiero cuando ésta actlie de conformidad con sus facultades legales y
especialmente con la facultad establecida en el Articulo treinta y dos de la Ley de Supervision y Regulacion del
Sistema Financiero; 6) Proporcionar cualquier clase de informacion que le sea solicitada por el Representante
de los Tenedores de Valores de Titularizacion emitidos con cargo al FTHVGEO CERO UNO, cuyo objeto sea
exclusivamente el de verificar la situacion de los flujos financieros futuros cedidos en este instrumento, 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 que antecede al presente contrato, debera enterar a la
Titularizadora, como administradora del FTHVGEO CERO UNO, todos los ingresos que reciba LAGEO, cuyos
origenes correspondan a los primeros ingresos de cada mes correspondientes a una porcion de los ingresos
a percibir por LAGEO, S.A. DE C.V., en razon de la generacion y comercializacion de la energia eléctrica a partir
de recursos geotérmicos que tenga el derecho de concesion para explotar conforme las autorizaciones
otorgadas por la Autoridad Competente y cualquier otro ingreso que estuviere facultada legal o
contractualmente a percibir, a partir del dia en que se tenga por caducado el plazo hasta completar el saldo
que a esa fecha se encuentre pendiente de enterar del monto de hasta el Monto de Cesion Total
correspondiente. Los montos establecidos seran libres de cualquier impuesto presente o que en el futuro
puedan serles establecidos, correspondiendo a LAGEO, 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) LaGeo, se obliga de forma irrevocable a
firmar y mantener vigente y valida la o las Instrucciones Irrevocables de Descuento, mientras no se haya
liquidado el capital e intereses de la emision del FTHVGEO CERO UNO; 9) Ejecutar los cambios en los
mecanismos y procedimientos utilizados para la recaudacion, cobro, percepcion y entrega de los flujos
financieros cedidos en el contrato de cesion, en la forma y plazos que le instruya la Titularizadora. y 10) Poner
a disposicion de la Superintendencia del Sistema Financiero, del Representante de los Tenedores de Valores
emitidos con cargo al FTHVGEO CERO UNO y de la Titularizadora la informacion financiera de la Sociedad, la
cual debera ser dada a conocer a los Tenedores de Valores en Junta General de Tenedores de Valores.

C) FACULTADES DE LA 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 cesion, y sus modificaciones, pudiendo instruir cambios en dichos
mecanismos.

XIV. CUSTODIA DE LOS ACTIVOS TITULARIZADOS

El activo subyacente a la emision corresponde a la Cesion de los Derechos de Flujos Financieros Futuros de
una porcion de los ingresos percibidos por LaGeo, S.A. de C.V. 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 LaGeo, S.A. de C.V. a través de su colector
quien por medio de una Instruccion Irrevocable de Descuento trasladara a las cuentas los montos
correspondientes al Fondo de Titularizacion Hencorp Valores LaGeo 01. Por lo tanto, dada la naturaleza de los
activos, no seran depositados ni custodiados por sociedad especializada en depdsito y custodia..
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Detalle de principales obligaciones del Depositante: El depositante esta obligado a observar lo dispuesto por
la legislacion salvadorefa aplicable y observar siempre lo dispuesto por el Reglamento General Interno de
CEDEVAL, su Manual de Operaciones y demas normas y resoluciones aplicables.

Principales accionistas del custodio: Bolsa de Valores de El Salvador con una participacion accionaria del
ochenta y ocho punto sesenta por ciento, no existen otros inversionistas individuales o colectivos, personas
naturales o juridicas, que posean mas del diez por ciento de las acciones de CEDEVAL.

Mecanismo de Pago de la Titularizacion: Instruccion Irrevocable de Descuento: Como respaldo operativo de la
emision, LaGeo, por medio del Contrato de Cesion de Flujos Financieros Futuros se compromete a transferir
los montos de cesion mensual a través de girar la o las Instrucciones Irrevocables de Descuento, que seran
mantenidas validas y vigentes, mientras no se haya liquidado la totalidad de capital e intereses de la emision
del FTHVGEO CERO UNQO, y que sera ejecutada directamente por quienes hagan la funcion de colecturia de los
ingresos que LaGeo estd facultada a percibir, la cual serd ejecutada inicialmente por la Unidad de
Transacciones, S.A de C.V. como operador del mercado mayorista de energia de eléctrica de El Salvador. Sin
embargo, esta condicion no limita la responsabilidad de LaGeo, de trasladar directamente el total de la cesion
establecida en el Contrato de Cesion, y sus modificaciones, al FTHVGEO CERO UNO, disponiendo para ello de
los ingresos que legalmente o contractualmente LaGeo, S.A. esté facultado para percibir. Una vez se haya
cumplido con dicha obligacion, los fondos remanentes seran trasladados a la cuenta operativa de LaGeo.

No existe relacion relevante de propiedad o comercial entre la CEDEVAL y otros participantes del proceso del
presente proceso de Titularizacion, con excepcion de las generadas por el FTHVGEO CERO UNO.

XV. CLASIFICACION DE RIESGO

Esta emision cuenta con Clasificacién de Riesgo otorgada por PACIFIC CREDIT RATING, SOCIEDAD ANONIMA
DE CAPITAL VARIABLE, CLASIFICADORA DE RIESGO. La clasificacion de riesgo otorgada en comité de fecha
28 de octubre de 2025 es “AAA” segun sesion de su Consejo de Clasificacion de Riesgo y con informacion
financiera al treinta de junio del dos mil veinticinco, 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. Asi mismo, esta emisidn cuenta con Clasificacion de Riesgo otorgada por GLOBAL
VENTURE, S.A. DE S.V. La clasificacion de riesgo otorgada en comité de fecha 30 de septiembre de 2025 es
“AAA” segun sesion de su Consejo de Clasificacion de Riesgo y con informacion financiera al treinta de junio
de dos mil veinticinco, 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. Adicionalmente, esta emision cuenta con Clasificacion de Riesgo otorgada por MOODY’'S
LOCAL ES, CLASIFICADORA DE RIESGO, S.A. DE C.V. La clasificacion de riesgo otorgada en comité de fecha 25
de septiembre de 2025 es “AA” segun sesion de su Consejo de Clasificacion de Riesgo y con informacion
financiera al treinta de junio de dos mil veinticinco, 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 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 economia. La clasificacion de riesgo AA corresponde aquellos instrumentos
en que sus emisores cuentan con una muy alta capacidad de pago del capital e intereses en los términos y
plazos pactados, la cual no se veria afectada ante posibles cambios en el emisor, en la industria a que
pertenece o en la economia. Dentro de una escala de clasificacion se podran utilizar los signos “+” y “-“, para
diferenciar los instrumentos con mayor o menor riesgo dentro de su categoria.
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XVI. REPRESENTANTE DE LOS TENEDORES DE VALORES

Denominacion Social: SYSVALORES, S.A. de C.V,, Casa de Corredores de Bolsa

Direccion: Calle Llama del Bosque Poniente, Edificio Avante, Local 3-11, Urbanizacion
Madreselva, distrito municipal de Antiguo Cuscatlan, municipio de La
Libertad Este, departamento de La Libertad.

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

Relevantes:

Teléfono 2246-0375

Fax 2246-0375

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

Autorizacion como Casa de SYSVALORES S.A. de C.V. fue autorizado como Casa de Corredores de
Corredores de Bolsa: Bolsa bajo el numero de Asiento Registral: CB-0001-1995, en Consejo
Directivo - 1/95 el dia 4 de enero de 1995.

Nombramiento: El Concejo de Gerentes de Hencorp Valores, Ltda. Titularizadora en acta
JD-78/2014 de fecha 3 de diciembre de 2014, ha nombrado a SYSVALORES,
S.A. DE C.V., CASA DE CORREDORES DE BOLSA como Representante de
los Tenedores del FTHVGEO CERO UNO.

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

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

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 gravamenes, prohibiciones o embargos y, cuando aplique, que se

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

3. En los casos en que ocurran circunstancias o hechos que revistan una importancia 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 forma inmediata a la Bolsa de Valores
respectiva y a la Superintendencia a mas tardar dentro de las 24 horas siguientes en que ha ocurrido
el hecho.

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

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

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

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

1.

w

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

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

Recibir y requerir informacion procedente de los custodios contratados por la Sociedad Titularizadora
para custodiar los activos del FTHVGEO CERO UNO, de los movimientos producidos en las cuentas del
FTHVGEO 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;
A fin de darle cumplimiento a la normativa emitida por la Superintendencia del Sistema Financiero, la
Titularizadora actuando en su calidad de administradora del FTHVGEO 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 cuarenta y ocho
de la Ley de Titularizacion y a efecto de que éste Ultimo pueda cobrar y percibir el pago por lo valores
emitidos con cargo al FTHVGEO CERO UNO, aperture a mas tardar un dia habil a contar de la fecha de
la primera oferta publica bursatil 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 FTHVGEO CERO UNO,
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con la finalidad de abonar en el mismo las referidas cantidades de dinero. Es entendido, que una vez
haya sido adicionada la Certificacion de Integracion en el registro respectivo, el Representante de los
Tenedores debera transferir de inmediato a la cuenta bancaria que le sea proporcionada por la
Titularizadora, las cantidades de dinero o en su caso, transferir los valores que correspondan al
FTHVGEO CERO UNGO;

7. Verificar el cumplimiento en el uso del destino de los recursos por parte del Originador, para lo cual
debera emitir las constancias correspondientes anexando el respaldo documental necesario;

8. Cualquier otra facultad que le confiera la ley, la normativa aplicable y el Contrato de Titularizacion.

El Representante de los Tenedores de Valores tendra las obligaciones siguientes:

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

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

3. Recabar periddica y oportunamente de los administradores de la Titularizadora, 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. Otorgar, en nombre 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 con lo pactado en el Contrato de Titularizacion.

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

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

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

Actualmente, SYSVALORES, S.A. de C.V. - Casa de Corredores de Bolsa funge 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 LAGEO Cero Uno; (iii) Fondo de Titularizacion Hencorp Valores Administracion Nacional de
Acueductos y Alcantarillados Cero Uno; (iv) Fondo de Titularizacion Hencorp Valores Comision Ejecutiva
Portuaria Auténoma Cero Dos; (v) Fondo de Titularizacion Hencorp Valores CrediQ Cero Uno; (vi) Fondo de
Titularizacion Hencorp Valores Alcaldia Municipal de Antiguo Cuscatlan Cero Dos; (vii) Fondo de Titularizacion
Hencorp Valores Alcaldia Municipal de Santa Tecla Cero Tres; (viii) Fondo de Titularizacion Hencorp Valores
Alutech Cero Uno; (xi) Fondo de Titularizacion de Inmuebles Hencorp Valores Tuscania Corporate and Business
Park Cero Uno; (x) Fondo de Titularizacion Hencorp Valores AMC Cero Uno; (xi) Fondo de Titularizacion de
Inmuebles Hencorp Valores El Encuentro Cero Uno; (xii) Fondo de Titularizacion Hencorp Valores Alcaldia
Municipal de Santa Tecla Cero Cuatro; (xiii) Fondo de Titularizacion Hencorp Valores Eco-Energy Cero Uno,
(xiv) Fondo de Titularizacion Hencorp Valores Alcaldia Municipal de Santa Ana Cero Uno; (xv) Fondo de
Titularizacion Hencorp Valores Bonos del Instituto Salvadorefio de Transformacion Agraria Cero Uno; (xvi)
Fondo de Titularizacion Hencorp Valores Apertura de Crédito Cero Uno; (xvii) Fondo de Titularizacion Hencorp
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Valores BANCOVI Cero Uno; (xviii) Fondo de Titularizacion Hencorp Valores Ingenio El Angel Cero Uno;
(xix)Fondo de Titularizacion Hencorp Valores Alcaldia Municipal de San Salvador Cero Cinco; (xx) Fondo de
Titularizacion Hencorp Valores AGE Capital Cero Uno; (xxiii) Fondo de Titularizacion Hencorp Valores Fondo de
Conservacion Vial Cero Cuatro; (xxiv) Fondo de Titularizacion Hencorp Valores DOM Cero Uno; (xxi) Fondo de
Titularizacion de Inmuebles Hencorp Valores Santa Elena Cero Uno; (xxii) Fondo de Titularizacion Hencorp
Valores Abank Cero Uno; (xxiiii) Fondo de Titularizacion de Inmuebles Hencorp Valores Park Tower Cero Uno;
(xxiv) Fondo de Titularizacion Hencorp Valores Optima Servicios Financieros Cero Uno; (xxv) Fondo de
Titularizacion de Inmuebles Hencorp Valores Cerro Verde Cero Uno; (xxvi) Fondo de Titularizacion de
Inmuebles Hencorp Valores Inversiones Bolivar Cero Uno (xxvii) Fondo de Titularizacion Hencorp Valores AES
Cero Uno; (xxviii) Fondo de Titularizacion de Inmuebles Hencorp Valores Portales del Bosque Cero Uno; (xxix)
Fondo de Titularizacion Hencorp Valores Comision Ejecutiva Portuaria Autonoma Cero Tres; (xxx) Fondo de
Titularizacion de Inmuebles Hencorp Valores Complejo Cascadas Cero Uno; (xxxi) Fondo de Titularizacion de
Inmuebles Hencorp Valores Art Haus Cero Uno; (xxxii) Fondo de Titularizacion de Inmuebles Hencorp Valores
Centro de Distribucion Cero Tres; (xxxiii) Fondo de Titularizacion de Inmuebles Hencorp Valores El Encuentro
Cero Dos; (xxxiv) Fondo de Titularizacion de Inmuebles Hencorp Valores Distri Bodegas Cero Uno; (xxxv) Fondo
de Titularizacion Hencorp Valores Alcaldia Municipal de San Salvador Cero Seis; (xxxvi) Fondo de Titularizacion
de Inmuebles Hencorp Valores Complejo Epic Cero Uno; (xxxvii) Fondo de Titularizacion de Inmuebles Hencorp
Centro de Distribucion Dos; (xxxviii) Fondo de Titularizacion de Inmuebles Hencorp Valores Nu Lomas Cero
Uno; (xxxix) Fondo de Titularizacion de Inmuebles Hencorp Valores Citald Haus Cero Uno; (xl) Fondo de
Titularizaciéon de Inmuebles Hencorp Valores Vistas de Soyapango Cero Uno; (xli) Fondo de Titularizacion de
Inmuebles Hencorp Valores Origin Uno; (xlii) Fondo de Titularizacion Hencorp Valores Créditos Municipales
Cero Uno.

No existe relacion relevante de propiedad o comercial entre SYSVALORES, S.A. de C.V. y otros participantes
del proceso del presente proceso de Titularizacion, con excepcion de las generadas por el FTHVGEO CERO
UNO 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, los informes de valuacion, los informes de supervision y 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 la informacion proporcionada para fines del registro de la
emision de los valores se adjuntan en el Anexo cuatro y cinco de este prospecto.

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

1. Pedir la nulidad de la emision y de los acuerdos de la Junta General, en los casos previstos por la Ley, o
cuando no se hayan cumplido los requisitos de su convocatoria y celebracion.
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2. 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.

3. 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.

4, Exigir en su caso, el cumplimiento de las obligaciones legales o contractuales del Representante de los
Tenedores de Valores.

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

6. Exigir indemnizacion 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 acciones individuales 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 algin 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 LaGeo Cero Uno por medio de publicaciones de
manera semestral y en un plazo no mayor a tres meses después de la fecha de cierre contable, en el sitio web:
http://www.hencorpvalores.com.sv/descargas.html. El Representante de los Tenedores se encargara de
distribuirla por via electronica o medio escrito a cada uno de los Tenedores de Valores.

XVIIl. 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 LaGeo, S.A. de C.V. pague
algun tipo de impuestos 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.

Si después de cumplidas las obligaciones del Fondo de Titularizacion con los Tenedores de Valores y con otros
terceros, quedaren bienes remanentes en dicho Fondo, dichos bienes se entregaran a LaGeo, S.A. de C.V,,
estando dicha Empresa sujeto al pago del Impuesto sobre la Renta por los bienes recibidos, en caso esto
aplique. 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, el nombre y nimero de identificacion tributaria de la persona o entidad que recibird los bienes
remanentes.

Enero 2026




47

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 establezca la Ley
vigente.

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. CONDICIONES ESPECIALES DEL CONTRATO DE CESION

LaGeo, S.A. de C.V. se compromete a:

i) Mantener vigentes las relaciones contractuales necesarias con las entidades que operan en el sistema
eléctrico para aportar los fondos necesarios para el Fondo de Titularizacion;

ii) No promover accion alguna que provoque la caducidad anticipada de los contratos antes indicados.

iii) Mantener vigente en todo momento seguros con coberturas habituales segun las practicas usuales de la
industria de LaGeo, inclusive contra dano malicioso o vandalismo, para los activos de su propiedad y daihos
que los mismos o su operacion pudieran ocasionar a su personal y proveedores, en caso de existir previamente
a la suscripcion del Contrato de Cesion;

iv) No establecer ni acordar un orden preferente de pago para sus futuras obligaciones que afecte o modifique
la prelacion en el pago de la obligacion generada en el Contrato de Cesion;

v) Cumplir con todas las Normas Aplicables y con los requerimientos de todas las autoridades
gubernamentales referidos, entre otros, a las licencias, certificados, permisos y otras autorizaciones
gubernamentales necesarias para la posesion de sus propiedades o para la conduccion de su respectivo
negocio;

vi) Cumplir con las Normas aplicables relacionadas a la seguridad social y a las obligaciones de fondos de
pensiones; cuyo incumplimiento, en cualquiera de los casos descritos, pudiera generar un efecto
sustancialmente adverso;

vii) Enviar al Representante de los Tenedores de los Valores de Titularizacion con cargo al FTHVGEO CERO
UNO los Estados Financieros auditados y no auditados, asi como los consolidados de ser requerida su
preparacion y presentacion, segun la normativa aplicable de manera semestral y en un plazo no mayor a tres
meses después de la fecha de cierre, y cualquier otra informacion relevante solicitada por la Junta de
Tenedores, incluyendo: Estado de la Deuda; la transferencia de sus derechos o activos que excedan de Diez
Millones de los Estados Unidos de América, en caso se haya realizado dicha transferencia; y el otorgamiento
en garantia de sus bienes que excedan de Diez Millones de los Estados Unidos de Ameérica, Acuerdos
trimestrales de Junta Directiva y Junta General de Accionistas, en caso de existir.

XX. 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:
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COSTOS VARIABLES

COLOCACION EN MERCADO PRIMARIO (CASA COLOCADORA) 0.12500% Sobre el monto colocado

COLOCACION EN MERCADO PRIMARIO (BOLSA DE VALORES) 0.141250% Sobre el monto negociado

COMISION DE CUSTODIA DE DOCUMENTOS? 0.00140%  Sobre el valor de 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, DISENO Y ANALISIS FINANCIERO | 0.75000% Sobre el monto colocado

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

COMISION POR SOBREPRECIO DE LA EMISION 20.0000% Del sobreprecio pagado sobre monto
colocado

REGISTRO EN EL REGISTRO PUBLICO BURSATIL® 0.01500% Sobre el monto de la emision autorizada

COSTOS INICIALES FIJOS®

INSCRIPCION DE LA EMISION EN BVES $ 1,145

PRESENTACION DE INSCRIPCION A BVES (CASA COLOCADORA) $ 1,000

PAPELERIA Y COMERCIALIZACION $ 6,000

SERVICIOS LEGALES $140,000

SERVICIOS DE CUSTODIA DE DOCUMENTOS

DEPOSITO INICIAL DE DOCUMENTOS $ 515

INSCRIPCION DEL PARTICIPANTE $ 200

MANTENIMIENTO ANUAL DEL PARTICIPANTE $ 300

INSTALACION DE SOFTWARE $ 150

SERVICIOS ELECTRONICOS $25

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

COSTOS PERIODICOS FIJOS?

CLASIFICACIONES DE RIESGO® $ 50,000

AUDITOR EXTERNO Y FISCAL $ 2,800

REPRESENTANTE DE LOS TENEDORES DE VALORES $18,000

PERITO VALUADOR $15,000

PUBLICACIONES $ 5,000

¥ Mensual sobre el total de activos titularizados.
“Tasa anual pagadera en los mensualmente.
® Hasta un maximo de US$ 15,000.

¢ 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.

& Ademads de este costo se debera cubrir los gastos de transporte y viaticos de los analistas cuando aplique.
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XX. SERVICIOS CONTRATADOS

A la fecha de la elaboracion 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: Edificio D’'CORA Anexo 2 Blvd. Orden de malta y Calle EL Boquerdn Urb. Santa Elena, distrito municipal
de Antiguo Cuscatlan, municipio de La Libertad Este, departamento de La Libertad, El Salvador, C.A.

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

Teléfono de contacto: 2500-6900

Auditor Externo y Fiscal del Fondo de Titularizacion: Zelaya Rivas, Asociados y Compafiia. 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 numero 2503. Direccion: 3a. Calle Poniente No. 3655, Colonia Escaldn,
distrito municipal de San Salvador, municipio de San Salvador Centro, departamento San Salvador.

Persona de contacto: José Mario Zelaya Rivas.

Correo electronico: mariozelaya@zelayarivas.com

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

Peritaje y Revision de Flujos Financieros Futuros: Morales y Morales Asociados. Morales y Morales Asociados
se encuentra registrada en la Superintendencia del Sistema Financiero como auditor externo bajo el asiento
AE-0001-2007 y ha sido calificado como Perito Valuador de activos financieros para procesos de titularizacion
de activos. Es miembro de SMS Latinoamérica.

Sus oficinas se encuentran ubicadas en Avenida Bugambilias No.23, Colonia San Francisco, distrito municipal
de San Salvador, municipio de San Salvador Centro, departamento San Salvador.

Persona de contacto: Ricardo A. Morales Cardoza, Lic. MSC. Teléfono de contacto: 2279-4247.

Clasificadoras de Riesgo:

Pacific Credit Rating, S.A. de C.V,, Clasificadora de Riesgo ha sido designada, como la Clasificadora de Riesgo
de la Emision de Valores de Titularizacion cargo al FTHVGEO CERO UNO. Sus oficinas se encuentran ubicadas
en Avenida La Capilla y Pasaje 8, Condominio La Capilla, Apartamento 21, Colonia San Benito, distrito de San
Salvador y capital de la Republica, municipio de San Salvador Centro, departamento de San Salvador, El
Salvador.

Persona de contacto: Karina Montoya

Teléfono de contacto: 2266-9471.

Correo Electronico: kmontoya@ratingspcr.com

Sitio Web: http://ratingspcr.com

Global Venture, S.A. de C.V., Clasificadora de Riesgo ha sido designada, como la Clasificadora de Riesgo de la
Emision de Valores de Titularizacion cargo al FTHVGEO CERO UNO. Sus oficinas se encuentran ubicadas en
Calle La Jacaranda, Pasaje 8 #3, Urbanizacion Maquilishuat, municipio de San Salvador Centro, departamento
de San Salvador, El Salvador.

Persona de contacto: Rafael Parada

Teléfono de contacto: 2263-3584.

Correo Electronico: global.venture@cyt.net

Sitio Web: https://www.globalventureratings.com/inicio.html

Moody's Local ES, S.A. de C.V.,, Clasificadora de Riesgo ha sido designada, como la Clasificadora de Riesgo de
la Emision de Valores de Titularizacion cargo al FTHVGEO CERO UNO. Sus oficinas se encuentran ubicadas en
Condominio Edificio Insigne, local 10-07, Nivel 10, distrito municipal de San Salvador, municipio de San Salvador
Centro, departamento de San Salvador, El Salvador.
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Persona de contacto: Marco Orantes

Teléfono de contacto: 2243 7419.

Correo Electrdnico: marco.orantes@moodys.com
Sitio Web: https://moodyslocal.com.sv/

Asesores Legales:

Legal Labs, S.A.S. de C.V.

Direccion: Final Av. Augusto Sda. Los Eliseos, Col. Campos Eliseos Il, #11, Distrito de San Salvador y capital de
la Republica, Municipio de San Salvador Centro, Departamento de San Salvador.

Persona de contacto: Gerardo Miguel Barrios Herrera

Correo electronico: gmbarriosh@gmail.com. Teléfono de contacto: 7861-2404

Servicio de Depdsito y Custodia de Valores: CEDEVAL, S.A. de C.V.

Direccion: Urbanizacion Millennium Plazo Nivel 9, Paseo General Escalon 3675, Distrito de San Salvador y
capital de la Republica, Municipio de San Salvador Centro, Departamento de San Salvador.

Persona de contacto: Lic. Francis Girdn

Correo electronico: fgiron@cedeval.com

Teléfono de contacto: 2212-6400
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HENCORP

TitularizadofFFa

Yo, ROBERTO ARTURO VALDIVIESO AGUIRRE, en mi calidad de Representante
Legal de la sociedad HENCORP VALORES, LTDA., TITULARIZADORA, hago de
su conocimiento que al veintinueve de enero de dos mil veinticuatro existe en
nuestra ndmina de socios, un socio con mas del 10% de participacidn social en
HENCORP VALORES, LTDA., TITULARIZADORA, los cuales detallo a
continuacion:

Accionista Participacion
Hencorp V Holding, S. de R.L. 99.98%

Antiguo Cuscatlén, 29 de enero de 2024

\YJ

Roberto Arturo Valdivieso Aguirre
DUI: 03181522-6

DOY FE: Que la firma que aparece afcalce del anterior documento es AUTENTICA
por haber sido reconocida mi/presencia por el Sefior ROBERTO ARTURO

Info@hencorpvalores.com.sv @
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PACIFIC
CREDIT
RATING

FONDO DE TITULARIZACION HENCORP VALORES LAGEO CERO UNO

FTHVGEOO1
Comité No. 274/2025
Informe con EEFF no auditados al 30 de junio de 2025 Fecha de Comité: 28 de octubre del 2025.
Periodicidad de actualizacion: Semestral Sector Eléctrico, El Salvador

Equipo de Analisis

Henry Diaz Adalberto Chavez (503) 2266-9471
hdiaz@ratingspcr.com achavez@ratingspcr.com
Fecha de informacioén jun-25
Fecha de comité 28/10/2025
Valores de Titularizaciéon Hencorp Valores LAGEOO1 AAA
Tramo 1 por USD 338,185,000 Estable
Perspectivas

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 algun error u omisién por el uso de dicha informacién. Las clasificaciones de PCR constituyen una opinion
sobre la calidad crediticia y no son recomendaciones de compra y venta de estos instrumentos”. El presente informe se encuentra publicado en la pagina

web de PCR (htips://www.ratingspcr.com), donde se puede consultar adicionalmente documentos como el cédigo de conducta, la metodologia de
clasificacion respectiva y las clasificaciones vigentes.

“La opinion del Consejo de Clasificacion de Riesgo no constituird una sugerencia o recomendacion para invertir, jni 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 o mala intencién, y estaran sujetos a las sanciones legales pertinentes”.

Racionalidad

En comité de clasificacion de Riesgo, Pacific Credit Rating (PCR) decidié asignar la clasificacion de riesgo de “AAA”
a los Valores de Titularizacion Hencorp Valores LaGeo Cero Uno con perspectiva “Estable”; con informacién no
auditada al 30 de junio de 2025.

La clasificacion se fundamenta en la alta capacidad de pago del fondo de titularizacién, respaldada por los ingresos
obtenidos de la venta de energia del originador, producto de su posicién relevante dentro de la matriz energética del
pais, permitiéndole mantener coberturas amplias sobre la cuota de cesion. Asimismo, se consideran los niveles de
liquidez y solvencia adecuados de la entidad. Finalmente, se evaltan los respaldos legales y los resguardos financieros
que fortalecen la estructura de la emision.

Perspectiva
Estable
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Resumen Ejecutivo

¢ Ampliacion del monto de la emision. La nueva emisién contempla un incremento de USD 50,565,000, alcanzando
un monto total de hasta USD 338,185,000. Asimismo, se amplia el plazo de vencimiento de ciento noventa y siete
meses a doscientos treinta y ocho meses, contados a partir de la fecha de colocacién de los valores emitidos por
el Fondo de Titularizaciéon Hencorp Valores LaGeo Cero Uno o hasta que se haya recaudado, cobrado, percibido y
entregado un monto equivalente al Monto de Cesion Total correspondiente.

e Cambios en la cuenta restringida. Con el nuevo monto de emisién, la cuenta restringida dejara de estar
condicionada a mantener el monto de cesidn mensual y pasara a tener un saldo minimo fijo de USD 2,671,000
desde el mes uno hasta el mes doscientos treinta y siete de la emision. Esta cuenta sera administrada por Hencorp
Valores, Ltda., Titularizadora, y tiene como objetivo garantizar la disponibilidad de fondos para atender los
compromisos derivados del proceso de titularizacion.

e LaGeo mantiene adecuadas coberturas y buena rentabilidad. La agencia considera que LaGeo mantiene una
posicion financiera sélida para cumplir con sus obligaciones de deuda, respaldada por una adecuada cobertura de
EBITDA sobre los gastos financieros y el servicio de la deuda, con indicadores de 7.3x y 2.7x, respectivamente.
Asimismo, la empresa presenta una rentabilidad favorable, sustentada en una eficiente generacion de ingresos y
una gestion operativa eficaz. Se prevé que esta tendencia se mantenga en el corto y mediano plazo, impulsada por
el crecimiento en la demanda energética de los sectores productivos y residenciales, lo que contribuiria a un
aumento en los ingresos por venta de energia. Al cierre de junio de 2025, el retorno promedio anualizado sobre los
activos (ROAA) fue de 5.0 %, mientras que el rendimiento promedio anualizado sobre el patrimonio (ROEA) alcanz6
el 7.3 %. Ambos indicadores se mantienen en linea con el comportamiento histérico observado en los ultimos cinco
afios (ROAA: 4.8 %; ROEA: 7.6 %).

e Liquidez robusta. La calificadora destaca que LaGeo presenta niveles de liquidez elevados, superiores a su
desempefio histérico, o que le permite atender de manera adecuada sus obligaciones de corto plazo. Asimismo, la
empresa mantiene una estructura de financiamiento favorable, sustentada en esquemas de titularizacién que le
otorgan flexibilidad para financiar sus proyectos y garantizar un capital de trabajo eficiente. Al cierre del periodo
evaluado, la razén de prueba acida se ubico en 2.4 veces, superando el promedio quinquenal de 1.3x, mientras
que la razon de liquidez corriente fue de 3.5x, en linea con el promedio histoérico de 1.7x. Estos indicadores reflejan
una sélida capacidad para cumplir con sus compromisos financieros inmediatos.

o Optimos niveles de solvencia y endeudamiento. PCR opina que LaGeo ha mantenido niveles 6ptimos de
solvencia y endeudamiento, respaldados por un patrimonio solido, PCR estima que en un escenario base la entidad
mantendra niveles buenos de solvencia. El indicador de pasivo a patrimonio se ubicé en 0.4 veces, por debajo del
promedio histérico de 0.6x, lo que evidencia una gestion financiera prudente. La razén de solvencia alcanzo el
69.5 %, superando tanto el nivel registrado el afio anterior (66.7 %) como el promedio de los ultimos cinco afos
(63.9 %).

Metodologia utilizada

La opinién contenida en el informe se ha basado en la aplicacién de la metodologia para Clasificacion de riesgo de
financiamiento estructurado y titularizaciones (PCR-SV-MET-P-050), vigente del Manual de Clasificacion de Riesgo
aprobado en Comité de Metodologias con fecha 3 de noviembre 2023. 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.

Factores clave para la clasificacion

Los factores que, de forma individual o conjunta, podrian impulsar una mejora en la calificacion incluyen: no
aplica ya que el fondo cuenta con la clasificacion mas alta.

Los factores que, de forma individual o conjunta, podrian afectar negativamente la calificacion incluyen: un
deterioro de la calidad crediticia del originador, el incumplimiento de los resguardos financieros y operativos establecidos
en el contrato de titularizacién y las variaciones fuertes en los precios de la energia eléctrica que impacten negativamente
en la generacién de ingresos del originador y de su capacidad de cobertura de servicio de la deuda.

Informacién utilizada para la clasificacion

PCR utilizé los estados financieros no auditados de LaGeo correspondientes a diciembre de 2019 a 2024 e intermedios
de junio de 2024 y 2025, los cuales estan preparados de acuerdo con los Principios de Contabilidad Generalmente
aceptados para Instituciones Gubernamentales en El Salvador. Adicionalmente, utilizé los estados financieros
auditados del fondo de diciembre 2020 a 2024 y sin auditar de junio 2025; ademas de la informacién proporcionada
directamente por la titularizadora.

Hechos Relevantes

e A junio de 2025 no se presentaron hechos relevantes de consideracién para el informe de calificacion.

Limitaciones potenciales para la clasificacion

Limitaciones encontradas: No se encontré algun tipo de limitacion para el analisis.
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Limitaciones potenciales: Se 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.

Panorama Internacional

La economia mundial ha enfrentado desafios importantes al primer semestre de 2025, marcados principalmente por
tensiones comerciales y nuevos conflictos geopoliticos. La incertidumbre por la aplicacion de aranceles de parte de la
mayor economia mundial hacia sus socios comerciales, conflictos bélicos y geopoliticos en diversas regiones del
mundo y condiciones climaticas mas extremas han generado una desaceleracion sobre las expectativas del crecimiento
mundial. De acuerdo con las perspectivas econdémicas del Banco Mundial, el crecimiento econémico global se
moderara en 2025 al pasar de una prevision inicial de 2.7 % a 2.3 %; mientras que, para 2026 la revision a la baja es

desde 2.7 % a 2.4 %.

Segun el Banco Mundial, para la mayoria de las regiones del mundo se pronostica una reduccién en las proyecciones
de crecimiento econdmico, tanto en economias emergentes como en desarrollo. Para América Latina y el Caribe se
prevé que el crecimiento se modere hasta un 2.3% desde la proyeccion inicial de 2.5 %; mientras que, en
Centroamérica se situara en 3.5 % en 2025 y 3.6 % en 2026. El prondstico de crecimiento mundial incorpora los riesgos
potenciales derivados de la coyuntura geopolitica y comercial; sin embargo, estos podrian exacerbarse si las
principales economias mundiales como Estados Unidos o China no logran consensos significativos en términos
comerciales o enfrentan una desaceleracién mas pronunciada de lo previsto.

Otros factores que seran cruciales sobre el desempefio econémico de la region y del mundo son los cambios en las
politicas monetarias. Posterior a la primera revision a la baja en las tasas de referencia por parte de la Reserva Federal
de Estados Unidos, se prevén dos cambios adicionales en 2025; aunque dependera de la evolucion del mercado laboral
estadounidense y los efectos aun inciertos del impacto de los aranceles en la economia norteamericana. Otros
aspectos incluyen los efectos de eventos climaticos aun mas extremos y situaciones econémicas domésticas de los
paises en diferentes regiones. El panorama internacional, en conclusioén, tiene una alta dependencia de acuerdos y
consensos que puedan alcanzarse entre los principales actores econdmicos y politicos del mundo, y su impacto sobre
las otras economias emergentes y en desarrollo.

Desempeio econémico de El Salvador

Al primer semestre de 2025 El Salvador refleja un panorama macroeconémico relativamente estable respecto a los
ultimos afios, marcado por un crecimiento y actividad econémica modestos; mientras que se mantiene una inflacion
controlada y se denota una mejora en el perfil de liquidez del sistema financiero y monetario impulsado por un
incremento significativo en el flujo de remesas y turismo. Adicionalmente, y derivado del acuerdo sobre el Servicio
Ampliado con el Fondo Monetario Internacional (FMI), se percibe una situacion fiscal mas controlada, lo que ha
contribuido a mejorar el riesgo pais; aunque aun se mantienen niveles de endeudamiento elevados.

Al cierre de 2024 el crecimiento del Producto Interno Bruto (PIB) resultd en 2.6 %, por debajo de la proyeccion inicial
del Banco Central de Reserva (BCR) que lo situaba en un rango de 3.0 % y 3.5 %; mientras que el PIB trimestral a
marzo de 2025 es de 2.3 %; en linea con lo que también se refleja en el indice de Volumen de la Actividad Econdomica
(IVAE) a mayo de 2025 de 2.7 %. Ambos indicadores coinciden en que los sectores que estan dinamizando el
crecimiento son construccion, actividades financieras y de seguros, y transporte. La perspectiva de crecimiento para
2025 se situa en 2.2 %, segun datos proyectados del Banco Mundial.

La liquidez del sistema financiero y monetario presenta una mejora como resultado de un aumento interanual
significativo en el flujo de remesas y un aumento moderado de exportaciones y financiamiento externo. En ese sentido,
se observa una base monetaria mayor, un crecimiento de depdsitos en el sistema financiero que ademas presenta
métricas de liquidez mayores y un aumento en las reservas internacionales netas. Por otra parte, la inflacion se
mantiene controlada, con un indice de Precios al Consumidor (IPC) que presenta aumentos modestos en el primer
trimestre y una variacion a la baja en el trimestre dos como resultado de reducciones principalmente en los precios de
transporte y alimentos, y bebidas no alcohdlicas, principalmente. La perspectiva al cierre de 2025 es que se mantenga
en niveles cercanos al 1 %, segun el FMI.

La balanza comercial continda presentando un déficit importante; sin embargo, se destaca el crecimiento tanto en
importaciones como en exportaciones en el periodo, que reflejan una dinamica buena del comercio internacional; a
pesar de la coyuntura arancelaria global. Por otra parte, el pais ha registrado un aumento significativo de remesas en
el primer semestre que representan un crecimiento de 17.9 %, como resultado de politicas migratorias mas restrictivas
que incentivaron el envio de fondos como medida precautoria y de la expectativa de aplicaciéon de un impuesto al envio
de remesas del 1 % en Estados Unidos, de donde proviene el mayor flujo.

En el sector fiscal, el panorama presenta una evolucién favorable producto de la mejora en el perfil de deuda a raiz del
compromiso técnico con el Fondo Monetario Internacional sobre un Acuerdo de Financiamiento Ampliado que libera la
presion sobre las finanzas publicas y devuelve al pais a la senda de financiamiento externo. A la fecha, el pais ya ha
recibido los primeros desembolsos derivado de este acuerdo, el cual se encuentra condicionado al cumplimiento de
los requisitos establecidos. Aunque a junio de 2025, los datos del BCR sobre el Sector Publico No Financiero (SPNF)
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muestran un mayor déficit, la expectativa es que a partir del financiamiento del FMI y otras multilaterales, el pais logre
una sostenibilidad fiscal y mejore los niveles de endeudamiento en el mediano plazo.

Los desafios econdmicos globales, el crecimiento econdmico modesto y limitaciones econdmicas estructurales son
desafios para el pais; que, sin embargo, tiene oportunidades en un ambiente de seguridad local, una dinamica positiva
en turismo y flujo favorable de remesas que impulsan el consumo privado. Mantener un perfil macroecondmico, politico
y social estable también podria favorecer a la inversion extranjera directa que impulse la creacién de empleos y
dinamice la oferta laboral.

Analisis del Sector Energético

El sector eléctrico reporta una dinamica estable al primer semestre de 2025 con una inyeccion nacional transada de
3,633.2 GWh!, que representa una leve reduccion interanual de 4.9 %, explicada por disminuciones en la produccion
de energia térmica (-100.9 GWh) y energia proveniente de gas natural (-100.0 GWh). Adicionalmente, se refleja una
menor inyeccion de energia geotérmica y de biomasa; que se compenso parcialmente con el aumento en la produccion
de energia hidroeléctrica, solar y edlica, favoreciendo ademas la produccion mediante fuentes renovables.

El mercado ha estado influenciado por mayor disponibilidad hidrica en el primer semestre, expansion de proyectos de
energia solar y estabilidad en la generacion geotérmica. Por otra parte, se registr6 un aumento relevante en las
importaciones de energia de 7.64 veces (118.6 GWh); mientras que las exportaciones reflejaron una reduccién de
49.8 % (79.8 GWh), en linea con la disminucion presentada en el mercado nacional y denotando una dependencia
relativa mayor del mercado regional.

De acuerdo con datos de la Superintendencia General de Electricidad y Telecomunicaciones (SIGET), al mes de
octubre de 2025 El Salvador registra una capacidad instalada total de generacién eléctrica de aproximadamente
3,101.2 megavatios (MW). Segun la Unidad de Transacciones (UT), al cierre de 2024 el 63 % de la energia generada
en el pais provino de fuentes renovables, destacando el crecimiento sostenido de la generacion geotérmica, solar, de
biomasa y edlica. La matriz energética nacional mantiene una composicion diversificada, con predominancia del gas
natural (31.4 %), seguido por la geotermia (19.5 %) y la hidroeléctrica (18.3 %) como principales tecnologias. Esta
evolucion refleja una transicion energética progresiva, con oportunidades estratégicas para inversion en tecnologias
limpias, infraestructura flexible y proyectos de integracion regional.

La estructura del mercado se basa en contratos bilaterales, contratos de largo plazo y licitaciones publicas, que
garantizan estabilidad y previsibilidad en los costos del sector. Los precios en el mercado mayorista se determinan con
base en los costos marginales de generacion y factores de oferta y demanda. A junio de 2025, el precio promedio del
MWh en el mercado mayorista fue de USD 98.12/MWh, reflejando una reduccién del 19.7% respecto al afio anterior,
impulsada por la estabilidad en los costos de los combustibles y otras fuentes renovables. El Salvador se beneficia de
la integracion regional a través de la interconexion de sistemas que le permiten mantener un sistema estable y
aprovechar economias de escala en costos.

La distribucion eléctrica en El Salvador esta a cargo de ocho empresas que operan bajo un marco regulatorio sélido,
lo que garantiza estandares de calidad y estabilidad tarifaria. Los precios al usuario final se ajustan conforme a la
dinamica del mercado mayorista, mientras que el Estado mantiene mecanismos de subsidio focalizado para hogares
de bajos ingresos. En concordancia con la Politica Energética Nacional 2020-2050, el pais avanza en el fortalecimiento
de la seguridad energética y la promocion de fuentes renovables, respaldado por financiamiento multilateral
proveniente del BID y otros organismos internacionales. El entorno regulatorio y macroeconémico ofrece condiciones
favorables para la inversion publica y privada en proyectos de generacion renovable, sistemas de almacenamiento
energético, expansién y modernizacion de redes de distribucion, electrificacion rural y soluciones de eficiencia
energética. A pesar de los avances en modernizacion tecnologica y diversificacion de la matriz energética, el mercado
salvadorefio continda presentando oportunidades estratégicas para capitales interesados en infraestructura resiliente
y sostenibilidad energética.

Estructura de Titularizaciéon

El Fondo de Titularizacion Hencorp Valores LaGeo Cero Uno (FTHVGEOO1) consiste en la emision de titulos de deuda
a través de un patrimonio auténomo con el fin de proveer liquidez a la autbnoma para la realizacién de sus operaciones,
segun la finalidad que determine la entidad. Inicialmente, el monto de la emisién fue de USD 287,620,000.00 pero se
ampliara a USD 338,185,000.00 reflejando un incremento en los recursos destinados al fondo. El fondo cuenta con
mecanismos de coberturas y respaldos que garantizan la operatividad y pagos de manera oportuna.

DATOS BASICOS DE LA EMISION
Principales Caracteristicas de la Emision
Monto de la Emision: Hasta USD 338,185,000.00
Valor minimo y multiplos de  Cien (USD 100.00) y Multiplos de cien ddlares de los Estados Unidos de América (USD 100.00).
contratacion
Clase de Valor: Valores de Titularizacion - Titulos de Deuda con Cargo al Fondo de Titularizacién Hencorp Valores LaGeo 01
representado por anotaciones electronicas de valores en cuenta.

' Gigavatio-hora

www.ratingspcr.com Pagina 4 de 15



http://www.ratingspcr.com/

Moneda de negociacion:
Plazo de la emision

Respaldo de la Emision:

Plazo de Negociacion:

Tasa de Interés:

Forma de Pago de Intereses:
Forma de Representacion de
los Valores:

Bolsa en la que se inscribe la
emision:

Forma de amortizaciéon de
capital:

Destino de los Fondos
Obtenidos de la Cesion de
Derechos sobre Flujos

Financieros Futuros:
Ratios Financieros:
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Délares de los Estados Unidos de América

La emision de Valores de Titularizacion - Titulos de Deuda, representados por anotaciones electronicas de
valores en cuenta, tendra un plazo de hasta doscientos treinta y ocho meses.

La cesion contractual sobre Flujos Financieros Futuros de LaGeo, S.A. de C.V. sobre una porcion
correspondiente a los primeros ingresos de cada mes de LaGeo, S.A. de C.V. conforme se establece en el primer
parrafo de este prospecto. También formara parte del respaldo de esta emision, la denominada Cuenta
Restringida de Hencorp Valores, S.A. Titularizadora con cargo al Fondo de Titularizaciéon Hencorp Valores LaGeo
01. Esta cuenta sera administrada por Hencorp Valores, Ltda., Titularizadora. Este respaldo no debera ser menor
a DOS MILLONES SEISCIENTOS SETENTA Y UN MIL DOLARES DE LOS ESTADOS UNIDOS DE AMERICA
del mes uno al doscientos treinta y siete, que serviran para el pago de capital, e intereses, comisiones y
emolumentos.

De acuerdo al Articulo setenta y seis de la Ley de Titularizacion de Activos, el FTHVGEO CERO UNO, dispone
de ciento ochenta dias, contados a partir de la fecha cada colocacion de oferta publica, para vender el setenta y
cinco por ciento de dichos valores emitidos por ella con cargo al Fondo; plazo que podra ser prorrogado por una
ocasion hasta por ciento ochenta dias, previa autorizacion de la Superintendencia, a solicitud de la Titularizadora,
y de conformidad a los instructivos o reglamentos de Bolsa de Valores correspondientes.

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 excepcion de los pagos de intereses que
corresponden al Periodo de Excepcién. Adicionalmente, en el Periodo de Restitucion, los intereses devengados
acumulados no pagados en el Periodo de Excepcion y su respectiva compensacion seran pagados de acuerdo
al Anexo Uno del respectivo Contrato de Modificacion al Contrato de Titularizacion. La Tasa de Interés definida
por la Titularizadora y publicada en los respectivos Avisos de Oferta Publica Bursatil de aquellos tramos cuyo
plazo sea ampliado a doscientos treinta y ocho meses, sera modificada y establecida a OCHO PUNTO CERO
POR CIENTO (8.00%) a partir del siguiente periodo completo de pago de capital e intereses una vez se haya
modificado el Registro Publico Bursatil y el registro de la Bolsa de Valores de El Salvador, es decir, no se
modificaréa el pago de intereses de la fecha de pago inmediato préximo a la inscripcion de la presente
maodificacién. Los tramos cuyo plazo no se vea ampliado a doscientos treinta y ocho meses continuaran pagando
la tasa de interés establecida en el correspondiente aviso de Oferta Publica Bursatil. La Tasa de Interés podra
ser fija o variable a opcion de la Titularizadora, lo que se determinara antes de la colocacion de los Valores de
Titularizacion. Si la tasa es variable estara conformada por una tasa base o de referencia y un diferencial de
interés o sobretasa fija. La tasa base o de referencia a utilizar sera: (i) la Tasa de Interés Basica Pasiva Promedio
Ponderado, TIBP, a ciento ochenta dias plazo publicada por el Banco Centra de Reserva de el Salvador, la
semana anterior a la primera negociacion del tramo o de su reajuste; o (ii) la tasa denominada “Secured Overnight
Financing Rate”, mejor conocida como “SOFR” a seis meses plazo en su mas reciente. A la tasa base se le
sumara una sobretasa que sera fija mientras se encuentre vigente el plazo de la emisién; dicha sobretasa no
podra ser menor de cero punto cero uno por ciento mientras se encuentre vigente el plazo de la emision. En el
caso de optar por tasa variable, la Sociedad Titularizadora podra determinar una tasa de interés maxima, la que
se estableceria al momento de la colocacion. Asimismo, la Sociedad Titularizadora podra determinar una tasa
de interés minima, la que se estableceria al momento de la colocacion. Si la tasa 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 documentacion respectiva que compruebe la tasa base de interés utilizada. La Sociedad
Titularizadora con cargo al FTHVGEO CERO UNO debera publicar en un periédico de circulacién nacional los
reajustes de las tasas de interés el dia habil antes de la fecha de reajuste.

Los intereses se pagaran de forma mensual y consecutiva.

Tres millones trescientos ochenta y un mil ochocientos cincuenta representados por anotaciones Electrénicas
de Valores en Cuenta.

Bolsa de Valores de El Salvador, S.A. de C.V.

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

Los fondos que LaGeo, reciba en virtud de la cesion de los derechos sobre flujos financieros futuros, que efectie
al Fondo de Titularizacion FTHVGEO CERO UNO, seran invertidos por LaGeo para realizar operaciones
determinadas como parte de la finalidad de la sociedad.

LaGeo se encontrara sujeta a cumplir con los siguientes ratios financieros:

i) Deuda Total dividido entre Patrimonio Total. Este ratio no podra ser mayor a UNO;

ii) EBITDA dividido entre Servicio de Deuda. Este ratio no podra ser menor a UNO punto CERO;

iii) Total de Activos Circulantes dividido entre Total de Pasivos Circulantes. Este ratio no podra ser menor
a UNO;

iv) Activos Productivos dividido entre el Saldo vigente de los Valores de Titularizacién con cargo al
FTHVGEO CERO UNO. Este ratio no podra ser menor a UNO punto NUEVE.

Si alguno de los ratios descritos anteriormente no cumple su limite respectivo por dos periodos semestrales
consecutivos, se presentaria el escenario de incumplimiento de dicho ratio financiero. En caso se de un
incumplimiento a este ratio financiero, la Titularizadora debera informarlo dentro de las veinticuatro horas
siguientes a la determinacion del incumplimiento, a la Superintendencia y al Representante de Tenedores de
Valores.

Para efectos del calculo de los ratios financieros, se entendera que:

i) Deuda Total se refiere a la deuda bancaria mas el saldo de los Valores de Titularizacién vigentes emitidos con
cargo al FTHVGEO CERO UNO;

ii) EBITDA se refiere a los ingresos antes de sustraer el gasto financiero, impuestos, reserva legal, depreciacion
y amortizacion;

iii) El total de Activos Circulantes no incluye las cuentas por cobrar a compafias relacionadas;

iv) El total de Pasivos Circulantes incluye la porcion circulante de la Titularizacion;

v) Activos productivos se refiere al saldo de la cuenta del balance general de los inmuebles, maquinaria y
equipos brutos;

vi) Patrimonio Total sera entendido como el Patrimonio neto de revaluaciones de propiedad, planta y equipo.

Fuente: Hencorp Valores, Ltda. Titularizadora / Elaboracién: PCR
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Descripcion de la Estructura

Mediante Escritura Publica de Contrato de Cesion y Administracion otorgado y sus modificaciones, LAGEO, S.A. DE
C.V. cedera de manera irrevocable y a titulo oneroso y hara la tradiciéon al mencionado Fondo de Titularizacion, por
medio de la Titularizadora, todos los derechos sobre flujos financieros futuros de una porcién de los primeros ingresos
percibidos mensualmente por LAGEO, S.A. DE C.V,, los cuales se transferiran a partir del dia uno de cada mes, por
un Monto de Cesion Total de hasta QUINIENTOS NOVENTA Y OCHO MILLONES SEISCIENTOS TREINTA Y SEIS
MIL DOLARES DE LOS ESTADOS UNIDOS DE AMERICA, los cuales seran enterados periédicamente al FTHVGEO
CERO UNO, en un plazo de doscientos treinta y ocho meses, contados a partir de la fecha de la primera colocacién
en el mercado bursatil de El Salvador de los valores emitidos a cargo del FTHVGEO CERO UNO, administrado por la
Titularizadora, en montos mensuales y sucesivos de DOS MILLONES SEISCIENTOS SETENTA Y UN MIL DOLARES
DE LOS ESTADOS UNIDOS DE AMERICA, del mes uno al sesenta y siete; de CIENTO DOS MIL DOLARES DE LOS
ESTADOS UNIDOS DE AMERICA del mes sesenta y ocho al mes setenta y tres; de UN MILLON SETECIENTOS MIL
DOLARES DE LOS ESTADOS UNIDOS DE AMERICA del mes setenta y cuatro al mes ochenta y cinco; de UN MILLON
CIENTO SETENTA MIL DOLARES DE LOS ESTADOS UNIDOS DE AMERICA del mes ochenta y seis al mes noventa
y uno; de DOS MILLONES SEISCIENTOS SETENTA Y UN MIL DOLARES DE LOS ESTADOS UNIDOS DE AMERICA
del mes noventa y dos al mes doscientos treinta y siete; y de UN MILLON SEISCIENTOS OCHENTA Y UN MIL
DOLARES DE LOS ESTADOS UNIDOS DE AMERICA en el mes doscientos treinta y ocho, contados todos a partir de
la fecha de la primera colocacion en el mercado bursatil de los valores emitidos a cargo del FTHVGEO CERO UNO,
correspondientes a los flujos financieros futuros objeto de cesion, correspondiendo consecuentemente al Monto de
Cesion Total de hasta QUINIENTOS NOVENTA'Y OCHO MILLONES SEISCIENTOS TREINTAY SEIS MIL DOLARES
DE LOS ESTADOS UNIDOS DE AMERICA. Los montos establecidos seran libres de cualquier impuesto que en el
futuro puedan serles aplicados, correspondiendo a LAGEO, S.A. DE C.V., el pago ya sea a la administracion tributaria
o ala 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.

Operatividad de la Estructura de Titularizacion

Para la operacion de la estructura de titularizacion se consideran las siguientes cuentas a nombre del Fondo de
Titularizacion:

e Cuenta Discrecional del Fondo de Titularizacion: Los fondos percibidos mensualmente por la entrada de flujos

cedidos, seran depositados en una cuenta bancaria a nombre del FTHVGEO CERO UNO administrada por
HENCORP VALORES, LIMITADA, TITULARIZADORA, abierta en un banco debidamente autorizado para realizar
operaciones pasivas por la Superintendencia del Sistema Financiero, denominada Cuenta Discrecional;
Cuenta Restringida del Fondo de Titularizacion: Formara parte del respaldo de esta emisién, la cuenta
bancaria denominada Cuenta Restringida del FTHVGEO CERO UNO, la que sera administrada por HENCORP
VALORES, LIMITADA, TITULARIZADORA. Este respaldo no debera ser menor a DOS MILLONES
SEISCIENTOS SETENTA Y UN MIL DOLARES DE LOS ESTADOS UNIDOS DE AMERICA del mes uno al
doscientos treinta y siete, que serviran para el pago de capital, e intereses, comisiones y emolumentos. Sera
obligacion del Originador restituir la Cuenta Restringida a su saldo contractual, contando éste con un periodo de
un mes posterior a la disposicion de los fondos de la Cuenta Restringida para realizar la restitucion
correspondiente.

Respaldo Operativo

Como respaldo operativo de la emision, la sociedad LaGEO, S.A. de C.V., por medio del Contrato de Cesion de Flujos
Financieros Futuros se compromete a transferir los montos de cesién mensual a través de girar la o las Ordenes
Irrevocables de Pago, que seran mantenidas validas y vigentes, mientras no se haya liquidado la totalidad de capital e
intereses de la emisién del FTHVGEO CERO UNO, y que sera ejecutada directamente por quienes hagan la funcion
de colecturia de los ingresos que LaGEO, S.A. de C.V., esta facultada a percibir, la cual sera ejecutada inicialmente
por la Unidad de Transacciones, S.A. de C.V. como operador del mercado mayorista de energia de eléctrica de El
Salvador. Sin embargo, esta condicion no limita la responsabilidad de LaGEO, S.A. de C.V., de trasladar directamente
el total de la cesion establecida en el Contrato de Cesion al FTHVGEO CERO UNO, disponiendo para ello de los
ingresos que legal o contractualmente LaGEO, S.A. de C.V., esté facultado para percibir. Una vez se haya cumplido
con dicha obligacion, los fondos remanentes seran trasladados a la cuenta operativa de LaGEO, S.A. de C.V,, Lo
anterior no limita la responsabilidad de la Sociedad LaGEO, S.A. de C.V., de trasladar directamente el total de los
Montos de Cesién Mensual establecidos en el Contrato de Cesion, y en sus modificaciones, a favor del FTHVGEO
CERO UNO, disponiendo para ello de los ingresos que legalmente o contractualmente esté facultado para percibir.

Prelacion de Pagos

Todo pago se hara por la Sociedad Titularizadora con cargo al Fondo de Titularizacién, a través de la cuenta de
deposito bancaria abierta en un Banco debidamente autorizado por la Superintendencia del Sistema Financiero para
realizar operaciones pasivas, denominada para los efectos del presente contrato “Cuenta Discrecional”, en cada
periodo de pago. exceptuando los periodos de pago contemplados en el Periodo de Excepcién y en el Periodo de
Restitucion de conformidad con las clausulas 2) y 3) respectivamente, en el siguiente orden:

1) PRELACION DE PAGOS GENERAL: Primero: Se abona la cuenta bancaria denominada para los efectos de este
contrato “Cuenta Restringida”, cuyo saldo no debera ser menor a DOS MILLONES SEISCIENTOS SETENTA Y UN
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MIL DOLARES DE LOS ESTADOS UNIDOS DE AMERICA del mes uno al doscientos treinta y siete, que serviran para
el pago de capital, e intereses, comisiones y emolumentos. Sera obligacién del Originador restituir la Cuenta
Restringida a su saldo contractual, contando éste con un periodo de un mes posterior a la disposicion de los fondos de
la Cuenta Restringida para realizar la restitucion correspondiente; Segundo: Obligaciones a favor de los Tenedores de
Valores; Tercero: Comisiones a la Sociedad Titularizadora; Cuarto: Saldo de costos y gastos adeudados a terceros, de
conformidad a lo previsto en el presente contrato; Quinto: Cualquier remanente se devolvera mensualmente al
Originador en la forma prevista en este contrato.

2) PRELACION DE PAGOS EN EL PERIODO DE EXCEPCION: Primero: Se abona la cuenta bancaria denominada
para los efectos de este contrato “Cuenta Restringida”, cuyo saldo: i) no debera ser menor a DOS MILLONES
SEISCIENTOS SETENTA Y UN MIL DOLARES DE LOS ESTADOS UNIDOS DE AMERICA del mes uno al ciento
noventa y seis; y ii) no debera ser menor al proximo Monto de Cesion Mensual de flujos financieros futuros en el mes
ciento noventa y siete, que serviran para el pago de capital, e intereses, comisiones y emolumentos. Sera obligacién
del Originador restituir la Cuenta Restringida a su saldo contractual, contando éste con un periodo de un mes posterior
a la disposicion de los fondos de la Cuenta Restringida para realizar la restitucion correspondiente; Segundo:
Comisiones a la Sociedad Titularizadora; Tercero: Saldo de costos y gastos adeudados a terceros, de conformidad a
lo previsto en el presente contrato; Cuarto: Cualquier ingreso percibido por el FTHVGEO CERO UNO durante el Periodo
de Excepcidn no se devolvera mensualmente al Originador.

3) PRELACION DE PAGOS EN EL PERIODO DE RESTITUCION: Primero: Obligaciones a favor de los Tenedores de
Valores del periodo corriente; Segundo: Saldo de costos y gastos adeudados a terceros; Tercero: Compensaciones
por Intereses Acumulados no pagados correspondientes al Periodo de Excepcidn a favor de los Tenedores de Valores;
Cuarto: Comisiones a la Sociedad Titularizadora; Quinto: Obligaciones a favor de los Tenedores de Valores
correspondientes al Periodo de Excepcion de acuerdo al Anexo Uno del presente Instrumento; Sexto: Se abona la
cuenta bancaria denominada para los efectos de este contrato “Cuenta Restringida”, cuyo saldo: i) no debera ser menor
a DOS MILLONES SEISCIENTOS SETENTA Y UN MIL DOLARES DE LOS ESTADOS UNIDOS DE AMERICA del
mes uno al ciento noventa y seis; y ii) no debera ser menor al préximo Monto de Cesién Mensual de flujos financieros
futuros en el mes ciento noventa y siete, que serviran para el pago de capital, e intereses, comisiones y emolumentos.
Sera obligacion del Originador restituir la Cuenta Restringida a su saldo contractual, contando éste con un periodo de
un mes posterior 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.

DIAGRAMA DE LA ESTRUCTURA
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Fuente: Hencorp Valores, LTDA.,, Titularizadora / Elaboracion: PCR
Procedimiento en caso de mora

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

Riesgos del Fondo de Titularizacién
Riesgo de Mora Este riesgo estéd asociado a una posible disminucién en la generacién de la energia eléctrica. Este riesgo se refiere a
cualquier evento que redunde en una disminucion en los ingresos de la empresa.

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

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

Riesgo de Liquidez El riesgo de liquidez de un inversionista en la presente emision estéa relacionado con la incertidumbre en la venta de los
valores en que ha invertido en el mercado secundario, o en la incertidumbre en la obtencién de liquidez sobre su inversion
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 Titularizacién ocasionados por variables exdégenas que atienden al mecanismo de libre mercado.
Los inversionistas pueden administrar este riesgo diversificando su portafolio de inversiones.

Riesgo de Tasa de Latasa de interés de los Valores de Titularizacion — Titulos de Deuda podra ser fija o podra usar como referencia la Tasa

Interés de Interés Basica Pasiva a 180 dias (TIBP180) o la tasa SOFR a 6 meses mas una sobre tasa minima de 0.01%. Una
vez definida esta tasa de interés, el inversionista que adquiera dichos Valores de Titularizacién - Titulos de Deuda incurre
en riesgo de tasa de interés ante la posibilidad de que las tasas de interés vigentes en el mercado de capitales en otros
instrumentos de similar plazo y clasificacion de riesgo un momento determinado puedan ser mas competitivas que las de
los valores de la presente emision. En caso de un aumento de las tasas de interés, el riesgo para los inversionistas es de
liquidez, quienes pueden mitigar este riesgo mediante operaciones de mercado secundario o de reporto en las que la tasa

de rendimiento del titulo sea equivalente a las tasas de mercado.
Riesgo de Generacion Este riesgo esta relacionado con la posibilidad de que LaGeo, S.A. de C.V. tenga reducciones importantes en la
generacion de la energia producida. Este riesgo se ve mitigado por las Cuentas Restringidas del Fondo de Titularizacion
y por el hecho de que las coberturas de ingresos respecto a los Montos de Cesién Mensual enterados son sustancialmente
superiores a una vez, por lo que ante una reduccion de la generacién no se corre riesgo relevante en el traslado de la
cuota.
Riesgos de la Sociedad Administradora de la Emision

Riesgo de Mercado Este riesgo esta relacionado con las fluctuaciones en el valor de mercado y de la liquidez en el mercado secundario
de las inversiones que la empresa realice con recursos de los Fondos de Titularizacién. El area de finanzas debera
obtener la autorizacion correspondiente para los instrumentos en que dichos recursos puedan sean invertidos. Este
riesgo se ve mitigado por las politicas de administracion del Fondo de Titularizacién, 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 Titularizacién. 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
administracién del Fondo de Titularizacién, 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:
. 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 titularizacién 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 administraciéon de los activos
subyacentes de la titularizacion. Asimismo, Hencorp Valores, Ltda., Titularizadora, consistente con sus politicas
generales, 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. Al respecto, 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 colocacién de los valores de titularizacion, solicitando la declaracién de que
dicha contraparte se encuentra en cumplimiento con lo normado en el Capitulo IX del Instructivo de Operatividad
Bursatil aprobado en sesién JD-08/2007 de la Junta Directiva de la Bolsa de Valores, celebrada el 24 de abril del
2007, el cual a su vez fue aprobado por el Consejo Directivo de la Superintendencia del Sistema Financiero, por
medio de resolucién 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:

L] La transferencia 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.

L] Traslado irrevocable del activo subyacente al Fondo de Titularizacion.

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

L] Evitar contingencias por accién “oblicua pauliana,” accion fraudulenta de venta del activo subyacente por
parte del Originador, a través 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 titularizacién.
Riesgo de Este riesgo esta relacionado con la solvencia y capacidad operativa del administrador de los activos subyacentes de
Contraparte/Administrador la titularizacion, el cual bajo el esquema de trabajo establecido por Hencorp Valores, Ltda., Titularizadora, se
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procurara que sea el mismo Originador de dichos activos. Este riesgo de solvencia y operativo debera ser evaluado
y la contraparte autorizada internamente en la empresa 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.

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

Perfil de la Titularizadora

Resenfa y operaciones.

Hencorp Valores, S.A., Titularizadora, fue constituida en el afio 2008 con la finalidad de constituir, integrar y administrar
los procesos de titularizacion en El Salvador. Cuenta con presencia de empresas aliadas en América Latina y Estados
Unidos. Opera bajo el marco regulatorio del mercado de valores salvadorefio y cumple con los estandares normativos
establecidos por las autoridades financieras. La titularizadora es lider en el mercado salvadorefio, con amplia
experiencia y solidez, gestionando el 40.6 % del patrimonio total de las titularizaciones activas.

Estructura gerencial y gestion de riesgos.

La agencia considera adecuada la estructura accionaria y el liderazgo de la titularizadora, destacando un sdlido
gobierno corporativo respaldado por su Junta Directiva conformada por profesionales con experiencia en el sector.
Ademas, cuenta con manuales, comités y principios éticos que apoyan a la toma de decisiones estratégicas en favor
de la entidad y sus accionistas. Para cumplir con las Normas Técnicas para la Gestion Integral de Riesgos de las
Entidades de los Mercados Bursatiles (NPR-11) y mitigar riesgos, Hencorp Valores implementé un Manual de Gestion
de Riesgos y cuenta con auditoria externa regulada, asegurando una gestion conforme a los estandares normativos.

Resultados financieros

Debido a la naturaleza del negocio, resulta fundamental evaluar el riesgo de liquidez que enfrenta la titularizadora. En
ese contexto, a junio de 2025, el ratio de liquidez corriente se mantuvo sin variaciones respecto a su periodo
comparativo (3.6 veces). Estos datos reflejan que la entidad continia demostrando una sostenida capacidad para
cumplir con sus obligaciones de corto plazo.

En cuanto a sus ingresos y egresos, estos fluctuaron de manera positiva, permitiendo que la utilidad neta fuera de
USD 1,553.7 (+18.0 % respecto a junio de 2024: USD 1,316.5 miles). Debido a este incremento, los indicadores de
rentabilidad se vieron favorecidos, registrando un ROAA de 70.4 % (junio 2024: 66.4 %). Asimismo, el ROEA se ubico
en 97.5 % (junio 2024: 92.1 %), cifras muy por encima del promedio de los ultimos cuatro afios (2021 — 2024: ROA:
39.5 % y ROE: 59.1 %). Estos resultados reflejan no solo una mayor eficiencia operativa, sino también la capacidad del
fondo para generar rendimientos superiores de manera consistente, consolidando su estabilidad financiera y
fortaleciendo su resiliencia frente a posibles fluctuaciones futuras.

El patrimonio de la titularizadora se ubicd en USD 3,188.1 miles, un aumento del 11.5 % respecto a junio de 2024
(USD 2,859.3 miles), impulsado principalmente por los resultados del ejercicio a junio de 2025, que crecieron
USD 199.2 miles respecto al mismo periodo del afio anterior, y por el incremento del capital social, de USD 1,254.0 a
USD 1,362.0%. Este ajuste de capital responde al cumplimiento del capital minimo requerido para las sociedades
titularizadoras de activos, cuyo nivel fue modificado durante 2024. El crecimiento del patrimonio refleja la solidez
financiera de la titularizadora y su capacidad para cumplir con los requerimientos regulatorios.

Analisis del Originador

Resena

LaGeo es una empresa salvadorefia dedicada a la produccién de energia eléctrica a través de recursos geotérmicos
de manera racional y sostenible. Fundada en 1998, es una subsidiaria de Inversiones Energéticas S.A. de C.V que, a
su vez, es empresa subsidiaria de la Comision Ejecutiva Hidroeléctrica del Rio Lempa (CEL), LaGeo se ha convertido
en un lider en el desarrollo de energia geotérmica en Centroamérica.

Estrategias y operaciones

Los recursos de la entidad provienen de la venta de energia en el mercado nacional. LaGeo opera dos plantas
geotérmicas ubicadas en Ahuachapan y Berlin (Usulutan), con una capacidad instalada de generacién de 204 .4
Megavatios (MW). Estas centrales geotérmicas son vitales en el sector energético de El Salvador, ya que representan
una parte significativa de la oferta nacional de energia. A junio de 2025, el 19.5 % de la produccién de energia de la
matriz nacional es generada por la entidad, ocupando la segunda posicién en las aportaciones totales del sistema.
Ademas, la generacién de energia renovable no solo ayuda a reducir la dependencia de combustibles fésiles, sino que
también contribuye a la estabilizacion de las tarifas eléctricas y a la proteccion del medio ambiente.

2Modificado por el Consejo Directivo de la Superintendencia del Sistema Financiero, de conformidad con lo establecido en el articulo 19 de la Ley de
Titularizacién de Activos y el articulo 98 de la Ley del Mercado de Valores, el cual pasé de USD 1,253,700.00 a USD 1,361,948.00
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Responsabilidad Social

PCR destaca que LaGeo realiza acciones que velan por el cuidado del medio ambiente y mitigacion de riesgos sociales
en sus operaciones de generacion de energia. También, ha identificado a sus grupos de interés y por medio de la
fundacién LaGeo implementa programas medioambientales y sociales destinados para la preservacion, conservacion
de la fauna silvestre y la mejora de las condiciones de las comunidades aledafias a las centrales en areas de salud y
educacion. Esto basado en la evaluacion interna de PCR a través de la encuesta de factores ambientales, sociales y
de gobernanza (ESG por sus siglas en inglés).

Analisis financiero

Resultados

LaGeo presenta una rentabilidad buena, respaldada por una adecuada generacion de ingresos y una eficiente gestion
del gasto operativo. En opinion de la calificadora, esta tendencia se mantendra en el corto y mediano plazo, impulsada
por los ingresos provenientes de la venta de energia. Esta tendencia sera respaldada por una mayor demanda
energética por parte de los sectores productivos y los hogares, en linea con las proyecciones de crecimiento econémico
para El Salvador, que segun el Banco Mundial alcanzara un 2.2 %. Este entorno macroeconémico favorable contribuira
a fortalecer el desempefio financiero de la entidad. A junio de 2025, el retorno sobre los activos promedio anualizado
(ROAA) fue de 5.0 % y el rendimiento sobre el patrimonio promedio anualizado (ROEA) de 7.3 %, en linea con el
comportamiento histérico de los ultimos cinco afios (ROAA: 4.8 % y ROEA: 7.6 %).

LaGeo obtiene sus ingresos exclusivamente de la venta de energia, los cuales totalizaron USD 74.6 millones al cierre
del periodo evaluado. Esta cifra representa una disminucion interanual del 13.6 %, aunque mantiene una tasa de
crecimiento anual compuesta (CAGR) del 6.5 % en los ultimos cinco afios, reflejando una trayectoria positiva en el
largo plazo. El precio promedio neto de venta por megavatio hora se ubicé en USD 89.6, con una reduccion interanual
del 13.7 %. Esta variacion se atribuye principalmente a la volatilidad de los precios internacionales del petréleo, que
afecta tanto el mercado spot como las tarifas reguladas, incidiendo directamente en los ingresos de la compaifiia.

Durante el periodo evaluado, LaGeo inyecté un total de 734,434 megavatios hora (MWh) a la matriz energética
nacional, lo que representa una disminucion del 1.1 % en comparacion con junio de 2024. La comercializacion de esta
energia se realiza mediante tres canales principales: el Mercado Regulador del Sistema (MRS), contratos bilaterales y
mecanismos de naturaleza publica. Esta estructura de comercializacién permite a la empresa diversificar el riesgo de
mercado y mantener una mayor estabilidad en sus ingresos operativos.

Los costos de produccion de energia ascendieron a USD 27.3 millones, lo que representa una reduccion interanual del
1.9 %. Esta disminucion fue impulsada principalmente por la baja en los costos variables de produccién, en linea con
la dinamica de generacion eléctrica observada. Como resultado, los margenes de rentabilidad de LaGeo se mantienen
estables y consistentes con su desempefio histérico. EI margen bruto se ubicd en 63.4 %, ligeramente inferior al
registrado en el periodo comparativo (67.8 %), pero superior al promedio histérico de los ultimos cinco afos (61.4 %),
lo que evidencia una gestion eficiente de los costos operativos.

Los indicadores de eficiencia operativa reflejan una mejora sostenida, respaldada por una evolucién controlada de los
gastos administrativos y de proyectos. Como resultado, el margen operativo se ubicé en 55.1 %, superando el promedio
histérico de los ultimos cinco afios (46.9 %), lo que evidencia una gestion eficiente de los recursos. Asimismo, el margen
neto alcanzé 36.4 %, por encima del promedio histérico de 26.3 %, reforzando la solidez del desempefio financiero del
emisor.

A la fecha de anadlisis, LaGeo mantiene una posicion financiera apropiada para atender sus compromisos de deuda,
respaldada por una adecuada cobertura de EBITDA sobre los gastos financieros y el servicio de la deuda, favorecida
por la reduccién en los gastos asociados. El EBITDA anualizado se ubicé en USD 94.8 millones, lo que permitid
alcanzar una cobertura sobre los intereses financieros de 7.3 veces (x), superior al promedio de los Ultimos cinco afios
(6.4x). Por su parte, el ratio de cobertura de EBITDA anualizado sobre el servicio total de la deuda fue de 2.7x, inferior
al promedio historico quinquenal (3.6x), pero aun dentro de un rango suficiente para cubrir adecuadamente las
obligaciones financieras de la entidad.

Adicionalmente, el indicador de deuda financiera sobre EBITDA anualizado se mantuvo estable en 2.1 veces (x) al
cierre del periodo de analisis, ubicandose levemente por debajo del promedio de los ultimos cinco afios (2.4x). Esta
mejora se atribuye a una reduccion del 10.8 % en el nivel de deuda financiera, lo que refleja una menor dependencia
del apalancamiento y una mayor capacidad de repago en el corto plazo.

Liquidez y fondeo

La agencia destaca que LaGeo presenta niveles de liquidez soélidos, superiores en comparaciéon con su desempefio
histérico, lo que le permite atender de manera adecuada sus obligaciones de corto plazo. Asimismo, la empresa
mantiene una estructura de financiamiento favorable, sustentada en esquemas de titularizacion y emision de papel
bursétil, lo que le otorga la flexibilidad necesaria para financiar sus proyectos y garantizar un capital de trabajo eficiente.
En consecuencia, se espera que la entidad continle manteniendo esta tendencia positiva en sus niveles de liquidez
durante el horizonte de la calificacion.
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Al cierre de junio de 2025, LaGeo report6 activos totales por USD 734.4 millones, cifra levemente inferior respecto al
mismo periodo del ejercicio anterior. Los activos corrientes registraron una disminucion interanual del 5.3 %,
representando el 15.9 % del total de activos. Dentro de su composicion destacan las cuentas por cobrar comerciales
(4.9%) y las inversiones en instrumentos financieros del Estado (4.8 %), reflejando una estructura de activos
diversificada y orientada a mantener liquidez operativa.

Los pasivos totales de LaGeo ascendieron a USD 224.0 millones, reflejando una disminucién interanual del 9.8 %. Los
pasivos corrientes representan el 14.9 % del total, destacando dentro de su composicion el vencimiento de papel
bursatil (5.7 %) y los impuestos por pagar (4.4 %).

En materia de liquidez, LaGeo presenta una posicion favorable. La prueba acida registré un coeficiente de 2.4 veces
(x), en linea con el resultado del periodo anterior (2.5x) y significativamente superior al promedio histérico de los ultimos
cinco afos (1.3x). Asimismo, la razén de liquidez corriente se ubicé en 3.5x, evidenciando una mejora respecto al
promedio quinquenal (1.7x). Estos indicadores reflejan una sélida capacidad para cubrir las obligaciones de corto plazo
sin comprometer la estabilidad financiera de la entidad.

La principal fuente de financiamiento de LaGeo proviene de valores de titularizacion, los cuales representan el 89.0 %
del total de pasivos. Estos instrumentos constituyen la unica forma de deuda utilizada por la entidad, lo que refleja una
estrategia de fondeo concentrada pero estructurada, orientada a mantener estabilidad financiera y facilitar el acceso a
recursos para el desarrollo de sus proyectos.

Solvencia y endeudamiento

La calificadora opina que LaGeo ha mantenido niveles éptimos de solvencia y endeudamiento, respaldados por un
patrimonio sélido, PCR estima que en un escenario base la entidad mantendra niveles buenos de solvencia. El ratio
de pasivo a patrimonio se ubicé en 0.4 veces (x), inferior al registrado en el periodo anterior (0.5x) y al promedio de los
ultimos cinco afios (0.6x), lo que refleja una gestiéon financiera prudente y eficiente. Adicionalmente, la entidad ha
capitalizado sus resultados, fortaleciendo su base patrimonial y mejorando sus indicadores de solvencia, que
alcanzaron un 69.5 %, superior al 66.7 % de junio de 2024 y al promedio histérico quinquenal de 63.9 %.

El patrimonio de LaGeo ascendié a USD 510.4 millones, reflejando un crecimiento interanual del 2.7 %, impulsado
principalmente por el incremento en los resultados acumulados. La estructura patrimonial esta conformada
mayoritariamente por el capital social, que representa el 74.7 % del total, seguido de la reserva legal (14.9 %), los
resultados acumulados (8.8 %) y otros componentes patrimoniales que integran el porcentaje restante. Esta
composicion evidencia una base de capital sdélida y estable.

Proyecciones Financieras de LaGeo

De acuerdo con el analisis realizado de las proyecciones financieras de la entidad que incluyen el monto adicional de
USD 50,565,000 y la ampliacion del plazo a 238 meses, PCR opina que el emisor presenta indicadores financieros
buenos, con niveles adecuados de solvencia y cobertura de intereses, los cuales se consideran razonables y no se
prevé que impacten negativamente en el desempenio financiero de la entidad.

Para evaluar los niveles de cobertura y la capacidad de pago del emisor, se han considerado las siguientes variables
en el andlisis de sensibilidad, las cuales son fundamentales para el desempefo de la entidad y podrian estar sujetas a
cambios en el mercado:

Variables de sensibilidad Base Moderado Pesimista
Precio de venta 96.46 94.05 91.64
Interés de la emisién (promedio) 7.70% 8.2% 8.7%
Ingresos LaGeo 141,365 138,204 135,043
Cesién Anual 32,052 32,052 32,052
Compromiso Cesion FT sobre Ingresos de
LaGeo 22.7% 23.2% 23.8%
Resto de Ingresos LaGeo 77.3% 76.8% 76.2%
Cobertura sobre Iniresos 4.4 4.3 4.2
EBITDA / Servicio de la Deuda 2.4x 2.3x 2.2x
Apalancamiento 0.3x 0.3x 0.3x
Razén de liquidez 2.87x 2.86x 2.85x
Activos productivos/VT 5.6x 5.6x 5.6x

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

Segun el escenario base, los ingresos principales de LaGeo provienen de la venta de energia eléctrica, que depende
del precio de venta de la energia. En ese sentido, la proyeccion base del precio basado en el crecimiento promedio del
precio de la energia por lo que esté se estima que crezca entorno al 2.0%. Mientras que la tasa de interés de la emisién
del fondo incluyendo el nuevo monto rondaria en promedio el 7.7 %.

Las proyecciones del escenario base dan como resultado que los ingresos destinados al pago de la cesion del fondo
de titularizacidn con respecto a los ingresos totales de LaGeo representan en promedio el 22.7 %, con una cobertura
sobre los ingresos promedio de 4.4x.

En cuanto a los ratios financieros que debe de cumplir, bajo el escenario base, cumple con los cuatro ratios de los
cuales: el EBITDA entre servicio de la deuda en promedio se situara en 2.4x, por encima del limite que debe de ser
mayor o igual a 1.3x; adicionalmente, también cumple con el apalancamiento, que en promedio rondara 0.3x, muy por
debajo del limite méximo de 1.0x, en cuanto a la raz6n de liquidez, el promedio ronda los 2.9x por encima del minimo
permitido (1.0x) y el de activos productivos entre los valores de titularizacién que rondara en 5.6x, también por arriba
del limite minimo de 1.9x.

Escenario Moderado

En un escenario moderado, al sensibilizar las variables da como resultado una disminucién en el precio de venta del
2.5 % y un aumento de 50 p.p. en los valores de titularizacion.

Los ajustes dan como resultados proyectados, pardmetros adecuados que no ponen en riesgo los ingresos de la
entidad y el cumplimiento de la cesion de los flujos al fondo de titularizacion, en este escenario moderado, los ingresos
destinados al pago de la cesion del fondo de titularizacion con respecto a los ingresos totales de LaGeo representan
en promedio el 23.2 %, con una cobertura sobre los ingresos promedio de 4.3x.

Con respecto a los ratios financieros que debe de cumplir, bajo el escenario moderado, cumple con los cuatro ratios
de los cuales: el EBITDA entre servicio de la deuda en promedio se situara en 2.3x, el apalancamiento, que en promedio
rondara 0.3x, la razén de liquidez, en 2.9x y los activos productivos entre los valores de titularizaciéon que rondara en
5.6x.

Escenario Pesimista

Finalmente, en un escenario pesimista, se proyecta un incremento de 1 p.p. en la tasa de interés de la emision de los
valores de titularizacién; mientras que la expectativa del precio de venta se reduciria en 5.0 %.

La sensibilizacion de las variables en el escenario pesimista da como resultado coberturas mas ajustadas, pero
apropiadas, donde los ingresos destinados al pago de la cesién del fondo de titularizacion con respecto a los ingresos
totales de CEL representan en promedio el 23.8 %, con una cobertura sobre los ingresos promedio de 4.2x.

Mientras que los ratios financieros, bajo el escenario moderado, cumple con los cuatro ratios de los cuales: el EBITDA
entre servicio de la deuda en promedio se situara en 2.2x, el apalancamiento, en promedio rondara 0.3x, la razén de
liquidez, en 2.9x los activos productivos entre los valores de titularizacion que rondara en 5.6x.
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Estados financieros no auditados de LaGeo

BALANCE GENERAL (USD MILLONES

Componentes dic-20  dic-21 dic-22

Efectivo y Equivalentes 241 25.7 48.2 21.5 10.1 11.9 11.3
Depositos a plazo - - - 10.0 10.0 - 0.6
Cuentas por cobrar comerciales y otras cuentas por cobrar 18.7 25.0 16.5 36.2 371 41.0 35.7
Cuentas por cobrar a partes relacionadas 0.5 1.9 3.8 5.4 4.9 6.8 4.1
Vencimiento corriente de préstamo por cobrar a partes relacionadas 24.9 24.3 26.3 24.9 25.3 12.4 12.9
Inversiones en Instrumentos de deuda 1.8 1.8 334 29.3 354 34.9 35.0
Inventario de repuestos y materiales - neto 7.3 7.2 5.9 6.9 8.1 11.8 10.1
Gastos pagados por anticipado 2.8 3.6 5.1 8.6 5.5 4.8 7.3
Total de Activos Corrientes 80.1 89.5 139.1 142.8 136.4 123.6 117.0
Préstamo por cobrar a partes relacionadas menos vencimiento corriente 381.8 365.9 352.2 372.5 162.1 366.9 148.6
Otros préstamos por cobrar a largo plazo 4.9 4.2
Remanente IVA Crédito Fiscal 18.8
Efectivo restringido 3.0 4.4 4.0 10.5 11.1 10.5 10.5
Inversiones restringidas 43.1 431 6.6 6.8 - 1.8 -
Inventarios de repuestos netos 17.7 17.9 20.0 26.1 46.3 30.4 -
Inversiones en instrumentos de patrimonio 13.2 131 12.9 0.8 0.6 0.8 0.5
Inmuebles, maquinaria y equipo - neto 234.3  239.3 219.4 211.2 392.2 206.4 434.0
Activos por derecho de uso 1.0 0.5 0.6 0.5 0.7 0.1 0.3
Total de Activos no Corrientes 694.0 684.1 615.7 633.7 636.4 621.8 617.4
Activos Totales 7741  773.6 754.8 776.5 772.7 745.4 734.4
Proveedores 4.9 4.1 4.3 7.4 9.8 4.3 6.1
Préstamo bancario a corto plazo - 10.0 - 5.0 - - -
Vencimiento corriente de obligaciones por titularizacion a largo plazo - 8.4 19.8 23.5 251 121 12.9
Vencimiento corriente de pasivo por arrendamiento 0.7 0.5 0.5 0.5 0.7 0.1 0.3
Cuentas y préstamos por Pagar a partes relacionadas 1.2 1.2 1.2 0.5 0.3 0.6 0.8
Dividendos por pagar 32.0 27.6 19.4 12.3 0.1 0.1 0.1
Obligaciones bursatiles emitidas 3.0 - - - 5.0 - -
Otras cuentas por pagar y gastos acumulados 12.4 52 41 4.5 4.5 3.6 3.6
Impuesto sobre la renta por pagar 13.3 16.4 20.2 20.6 17.8 12.3 9.8
Total Pasivo Corriente 67.5 73.5 69.6 74.2 63.4 33.1 33.4
Obligaciones por beneficio por retiro 7.5 6.7 4.9 3.3 3.8 3.0 3.9
Obligaciones por titularizacién a largo plazo menos vencimiento corriente  214.2 205.8 185.9 212.5 186.6 211.6 186.6
Pasivo por impuesto sobre la renta diferido 3.4 2.6 1.4 1.2 0.2 0.8 -
Cuentas por pagar relacionadas - - - - - - -
Pasivo por arrendamiento menos vencimiento corriente 0.4 - 0.1 - 0.0 - 0.0
Dividendos por pagar 21 - - - - - -
Total Pasivo no Corriente 227.5 2151 192.2 216.9 190.6 215.4 190.5
Pasivos Totales 295.0 288.5 261.8 291.2 254.0 248.4 224.0
Capital Social 3704 3704 370.4 381.4 381.4 381.4 381.4
Reserva Legal 74.1 741 741 76.3 76.3 76.3 76.3
Efecto fusién por absorciéon - - - - - - -
Otros componentes de patrimonio (2.6) (3.8) (5.1) (4.0) 8.0 (4.0) 8.0
Resultados Acumulados 37.2 44.4 53.7 31.6 53.0 43.2 44.7
Patrimonio Total 4791  485.1 493.0 485.3 518.7 497.0 510.4
TOTAL PASIVO MAS PATRIMONIO 7744  773.6 754.8 776.5 772.7 745.4 734.4

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

ESTADO DE RESULTADO (USD MILLONES

Componentes dic-20 dic-21 dic-22 dic-23 dic-24

Ingresos por venta de Energia y otros ingresos 120.3 135.9 141.5 148.5 154.7 86.3 74.6
Costo de Produccién de energia (46.0) (48.7) (54.9) (57.9) (63.3) (27.8) (27.3)
Utilidad Bruta 74.3 87.2 86.5 90.6 91.4 58.5 47.3
Gastos de administracion y proyectos (20.9) (18.7) (17.0) (18.2) (17.4) (8.4) (5.4)
Gastos de Venta (1.5) (1.9) (1.3) (1.8) (1.8) (0.9) (0.9)
Utilidad de Operacion 51.9 66.6 68.3 70.5 72.2 49.2 4.1
Ingresos por Intereses 16.0 18.3 17.6 15.9 13.6 71 6.3
Otros ingresos (gastos) (10.0) (14.3) (1.1) (19.6) (10.7) (5.1) (4.3)
Utilidad antes de Intereses e impuestos 57.9 70.6 84.8 70.2 77.2 52.5 45.9
Gastos Financieros (14.5) (14.9) (14.1) (13.1) (16.8) (8.5) (7.9)
Utilidad antes de impuestos y reserva legal 43.4 55.6 70.7 57.2 60.5 44.1 38.1
Reserva Legal - - - - - - -
Impuesto sobre la Renta (14.6) (19.5) (23.0) (23.4) (20.5) (13.8) (10.9)
Contribucién Especial (1.7) - - - - - -
Utilidad Neta 27.2 36.1 47.7 33.8 40.0 30.2 271

Fuente: LaGeo S.A. de C.V. / Elaboracién: PCR
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INDICADORES FINANCIEROS

Componentes dic-20 j
EBITDA anualizado $73.9 $92.7  $107.2 $93.7 $100.6  $109.3 $94.8
Deuda Financiera $218.4  $2254  $206.9 $241.5 $217.1  $224.3  $200.2
Utilidad Neta $27.2 $36.1 $47.7 $33.8 $40.0 $30.2 $27.1
Rentabilidad

Margen Bruto 61.7% 64.1% 61.2% 61.0% 59.1% 67.8% 63.4%
Margen Operativo 43.1% 49.0% 48.3% 47.5% 46.7% 57.1% 55.1%
Margen Neto 22.6% 26.6% 33.7% 22.7% 25.9% 35.0% 36.4%
Margen EBITDA 61.4% 68.2% 75.7% 63.1% 65.0% 73.6% 77.4%
ROE promedio anualizado 5.6% 7.5% 9.8% 6.9% 8.0% 8.8% 7.3%
ROA promedio anualizado 3.5% 4.7% 6.2% 4.4% 5.2% 5.9% 5.0%
Eficiencia 30.2% 23.6% 21.1% 22.1% 21.0% 15.9% 13.2%
Liquidez (veces)

Liquidez General 1.2 1.2 2.0 1.9 2.2 3.7 3.5
Prueba Acida 0.9 0.9 1.8 1.4 1.6 2.5 24
Capital de Trabajo (US$ Millones) $12.6 $16.0 $69.5 $68.6 $73.0 $90.5 $83.5
Endeudamiento (Veces)

Endeudamiento (Pasivos / Activos) 0.4 0.4 0.3 0.4 0.3 0.3 0.3
Endeudamiento Patrimonial (Pasivo / Patrimonio) 0.6 0.6 0.5 0.6 0.5 0.5 0.4
Apalancamiento Financiero (Activo / Pasivo) 1.6 1.6 1.5 2.7 3.0 3.0 3.3
Solvencia (Patrimonio/activos) 61.9% 62.7% 65.3% 62.5% 67.1% 66.7% 69.5%
Cobertura (Veces)

EBITDA / Gastos Financieros 5.1 6.2 7.6 7.2 6.0 75 7.3
EBITDA / Servicio de la deuda 5.1 4.0 3.2 3.7 2.1 5.4 2.7
Apalancamiento Financiero (Deuda Financiera / Patrimonio) 0.5 0.5 0.4 0.5 0.4 0.5 0.4
Deuda Financiera / EBITDA 3.0 2.4 1.9 2.6 2.2 2.1 2.1

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

CESIONES MENSUALES CON RESTRUCTURACION DE CAPITAL E INTERESES (USD)

Mes 1 al 67 USD 2,671,000
Mes 68 al 73 USD 102,000

Mes 74 USD 7,615,000
Mes 75 al 91 USD 1,170,000
Mes 92 al 238 USD 2,671,000

Fuente: Hencorp Valores, LTDA., Titularizadora / Elaboracién: PCR
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Estados financieros no auditados FTHVGEOO01

BALANCE GENERAL
FONDO DE TITULARIZACION HENCORP VALORES LAGEO 01

USD MILES

COMPONENTES dic-20 j

BANCOS 2,793.9 4,448.2 5,381.0 5,382.7 5,369.7 5,374.4 5,388.6
ACTIVOS EN TITULARIZACION 19,315.0 20,375.0 29,381.0 29,381.0 29,381.0 29,381.0 29,381.0
ACTIVO CORRIENTE 22,108.9 24,823.2 34,762.0 34,763.7 34,763.7 34,755.4 34,769.6
ACTIVOS EN TITULARIZACION LARGO PLAZO 259,264.0 269,771.0 237,719.0 205,667.0 173,615.0 189,641.0 157,589.0
ACTIVO NO CORRIENTE 259,264.0 269,771.0 237,719.0 205,667.0 205,667.0 189,641.0 157,589.0
TOTAL ACTIVO 281,372.9 294,594.2 272,481.0 240,430.7 240,430.7 224,396.4 192,358.6
DOCUMENTOS POR PAGAR 0.0 67.3 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
COMISIONES POR PAGAR 24 0.8 4.6 4.6 4.6 4.6 22
HONORARIOS PROFESIONALES POR PAGAR 36.9 36.9 33.5 33.5 39.5 37.3 41.1
OTRAS CUENTAS POR PAGAR 6.2 9.3 4.8 6.2 6.0 6.1 3.6
OBLIGACIONES POR TITULARIZACION DE ACTIVOS 5,244.4 9,846.1 20,019.8 21,2031 22,4484 21,8153 23,1314
IMPUESTOS Y RETENCIONES POR PAGAR 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
PASIVO CORRIENTE 5,289.7 9,960.4 20,062.8 21,247.5 22,498.6 21,863.3 23,178.3
OBLIGACIONES POR TITULARIZACION DE ACTIVOS 216,298.2 208,633.0 189,309.4 168,738.0 146,824.4 157,938.9 135,329.0
INGRESOS DIFERIDOS 84,447.0 105,210.9 92,700.6 80,366.1 68,045.8 74,196.9 61,905.8
PASIVO NO CORRIENTE 300,745.2 313,843.9 282,010.1 249,104.1 214,870.2 232,135.7 197,234.9
EXCEDENTE ACUMULADO DEL FONDO DE TITULARIZACION ~ -24,662.0 -29,210.1 -29,591.8 -29,920.8 -29,920.8 -29,602.6 -28,054.5
RESERVAS DE EXCEDENTES ANTERIORES -22,061.6 -24,662.0 -29,210.1 -29,591.9 917.8 -29,920.8 -29,003.1
EXCEDENTES DEL EJERCICIO 2,600.4 -4,548.1 -381.8 -329.0 917.8 318.2 948.6
TOTAL PASIVO 281,372.9 294,594.2 272,481.0 240,430.7 208,365.7 224,396.4 192,358.6

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

ESTADO DE RESULTADOS
FONDO DE TITULARIZACION HENCORP VALORES LAGEO 01

USD MILES

COMPONENTES dic-20 dic-21 dic-22 dic-23

INGRESOS POR ACTIVOS TITULIZADOS 10,517.3 11,1101 12,2354 12,2153 12,196.2 6,100.6 6,142.5
INGRESOS POR INVERSIONES 63.0 64.1 69.5 85.9 82.3 42.7 0.0
OTROS INGRESOS 0.0 0.0 5.8 0.9 0.0 0.0 0.0
TOTAL INGRESOS 10,580.3 11,174.2 12,310.6 12,3021 12,278.5 6,143.3 6,142.5
POR ADMINISTRACION Y CUSTODIA 1,127.7 1,116.3 1,106.6 1,027.0 926.8 16.4 16.0
TITULARIZADORA DE ACTIVOS 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 457.5 404.3
POR CLASIFICACION DE RIESGO 50.8 525 52.5 525 52.5 26.3 23.3
POR AUDITORIA EXTERNA Y FISCAL 2.8 2.8 2.8 2.8 2.8 1.4 1.5
POR HONORARIOS PROFESIONALES 20.0 20.0 20.0 20.0 20.0 10.0 10.0
GASTOS DE ADMON. Y OPERACION 1,201.3 1,191.6 1,181.9 1,102.3 1,002.1 258.9 455.1
INTERESES VALORES TITULARIZACION 11,969.3 14,520.6 11,499.5 11,627.3 10,344.6 5,306.5 4,735.8
GASTOS POR OBLIGACIONES CON INSTITUCIONES

BANCARIAS 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
GASTOS FINANCIEROS 11,969.3 14,520.6 11,499.5 11,527.3 11,346.6 2,689.9 5,190.9
OTROS GASTOS 10.7 10.1 11.0 1.5 14.1 71 3.0
TOTAL GASTOS 13,180.7 15,722.3 12,6924 12,6311 11,360.7 5,825.1 5,193.9
EXCEDENTE DEL EJERCICIO -2,600.4  -4,548.1 -381.8 -329.0 917.8 318.2 948.6

Fuente: Hencorp Valores, S.A., Titularizadora / Elaboraciéon: PCR

Nota sobre informacién empleada para el analisis

La informacién que emplea PCR proviene directamente del emisor o entidad calificada. Es decir, de fuentes oficiales y
con firma de responsabilidad, por lo que la confiabilidad e integridad de esta le corresponden a quien firma. De igual
forma en el caso de la informacién contenida en los informes auditados, la compafia 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 opinion 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 opinién de riesgo, asi como también, en el caso de
evidenciarse cualquier accidén que contradiga las leyes y regulaciones en donde PCR cuenta con mecanismos para
pronunciarse al respecto. PCR, sigue y cumple en todos los casos, con procesos internos de debida diligencia para la
revision de la informacion recibida.
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BASES PARA 1A CLASIFICACION

Irating asignado de es de AAA perspectiva estable a los
valoresdetitularizacién emitidos por HencorpValores, S.A.
Titularizadora (Hencorp) através de FTHVGEOOQ1, tiene

E

tenciaal riesgo fuerteyel grado delaresistenciaal riesgofuerte.
A pesar del impacto global sin precedentes de COVID-19,
en este entorno dificil, de cuan resistente sera el desempefno

su base enlos siguientes aspectos: perspectiva de la resis-

comercial y financiero durante estos tiempos dificiles, ante el
entorno y la crisis del coronavirus, un periodo en shutdown,
un profit warning; la fortaleza legal y financiera de la estruc-
tura utilizada, por la cesion de todos los derechos sobre flujos
financieros futuros provenientes de una porcion delos primeros
ingresos (el importante monto percibido de LaGEO S.A de C.V.
y de Cesion Irrevocable a Titulo Oneroso de Derechos sobre
Flujos Financieros Futuros) y que servira para pagar la emisién,
asicomolaadecuadacoberturaparaelserviciodeladeudasegun
estimacionesyescenariosconsiderados,elapoyoultimodelestado,
la experticia en el nicho de bien bésico que atiende, la relacion
P/E histdrica, la evolucion del ciclo econdmico de los Gltimos
anos, la estructura de capitales propios, asi como un buen nivel
Antecedentes
La Geo S.A de C.V. es subsidiaria de Inversiones Energéticas S.A de C.V,, enti-
dad descentralizada del Gobierno de El Salvador y subsidiaria de la Comisién
Ejecutiva Hidroeléctrica delRio Lempa CEL. LaGeo es una empresa generadora
de energia eléctrica a base de recursos geotérmicos, fue constituida el 31 de
julio de 1998 bajo la denominacion de Geotermica Salvadorenia S.A. de CV.
e inicia operaciones el 1 de noviembre del aflo de 1999. Con fecha 5 de junio
de 2003 se acordd cambiar la denominacion social porelnombre deLaGeo S.A
de C.V.. La actividad principal es la generacién y comercializacion de energia
eléctrica a partir de recursos geotérmicos. La comparia eléctrica con mayoria
de capital estatal LaGeo, antiguamente denominada Gesal. En el 2001 Ia Co-
mision Ejecutiva Hidroeléctrica del Rio Lempa (CEL) inici6 la busqueda de un
“socio estratégico” para impulsar la generacién geotérmica del pais, por lo
que un ano después y durante el gobierno del ex presidente Flores se firmé un
contrato entre la italiana Enel y la INE, ésta ultima socia mayoritaria de LaGeo.
Hay un litigio que mantienen sus dos principales accionistas, CEL (a través de
INE) y la italiana Enel Green Power.
El Salvador es el pais con la mayor produccion de energia geotérmica de Amé-
rica Central. La capacidad total instalada en 2006 fue de 1,312 MW, de la cual
el 52% era térmica, el 36% hidroeléctrica y el 12% geotérmica. El porcentaje
mas grande de la capacidad de generacion (65%) estaba en manos privadas.
En términos de evolucién, la capacidad instalada casi se ha duplicado en los
ultimos 20 afios y aumentado en 200 MW desde el afio 2000.La generacion
neta de electricidad en 2006 fue de 5.195 GWh, de la cual el 40% provenia
de fuentes térmicas tradicionales, el 38% de fuentes hidroeléctricas, el 20% de
fuentes geotérmicas y el 2% de la biomasa.
En la actualidad hay dos instalaciones geotérmicas en funcionamiento en El
Salvador, la planta de Ahuachapan, de 95 MW, y la de Berlin, de 66 MW.
LaGeo estd ampliando actualmente las dos plantas geotérmicas existentes y

llevando a cabo un estudio de factibilidad .

ol

de competitividad, posicion defuerte en laindustria, laestructura
deingresos de contratos bilaterales, libre concurrencia y de MRS,
bajo nivel de costo variable dentro de la matriz energética de la
generadoras, elniveldeingresostotalesytasademargenbruto, el
nivel bajo de endeudamiento, su core business, el nivel patrimo-
nial, laestabilidad econémico-financieradurante suexistenciade
LaGEO.Latitularizacién seencuentrarespaldada porlacesiénque
eloriginador delosflujos de LaGEOQ, realizara durantetodo el plazo
delaemisién, es decir todos los derechos de CesiénIrrevocable a
Titulo Oneroso de Derechos sobre Flujos Financieros Futuros. El
rating tienesubaseenlatendenciahistéricadelosingresostotales
ylosingresos por tipo de contrato, como fuente de recursos, la
importanciadelosingresos generadosatravés delaestructurade
LaGEO ylacapacidad organizacional y operativa para manejarel
recursogeotérmico, elcomportamientoeconémico-financieroyen
las variables claves de LaGEO, la estructura de capitales propios,
el comportamiento delosingresos de los tres tipos de contratos
ysuequilibrio, latendencia de bajo endeudamientoy su historia.
LaGEO hatenido unasituacién de crecimiento delos ingresosen
el periodo de 1999-2008, los tltimos 5 afos se ha llegado al nivel

La Estrategia Nacional de Energia de 2007 determina que la capacidad
geotérmica en El Salvador es de alrededor de 450 MW. Los planes de
expansién podrian dar como resultado una capacidad adicional de 183
MW en el periodo 2006-2014 (un aumento del 121% en los proximos
7 anos), con proyectos que se desarrollardn en Ahuachapan (25 MW),
Berlin (50 MW), San Vicente (54 MW) y Chinameca (54 MW).

Aunque el pais es considerado el lider de Latinoamérica en cuanto a ca-
pacidad instalada, participando en geotermia con alrededor del 25 % de
la demanda nacional.

Actualmente, cuenta con dos campos y centrales en operacion, la central
geotérmica Ahuachapan vy la central geotérmica Berlin en Alegria, de-
partamento de Usulutdn, desde las cuales aporta un 23 % para el 2013
de la energia eléctrica que se produce en el pais, convirtiendo a El Salva-
dor en uno de los paises que hace mas uso de la geotermia en su matriz
energética en el mundo.También tiene los derechos de concesion de los
campos geotérmicos de San Vicente y de Chinameca, que actualmente se
encuentran en la fase de exploracion y evaluacién del recurso para su
potencial desarrollo en ambos campos.

La central y campo geotérmico Ahuachapan, inicié su operacion comer-
cial en julio de 1975, con una unidad de 30 MW que utiliza vapor a 5.6
bar de presién; al ano siguiente fue adicionada otra unidad de idénticas
caracteristicas y en 1980 se instala la tercera unidad de 35 MW, que se
diferencia de las dos primeras porque ademés de vapor a 5.6 bar, utiliza
vapor de 1.6 bar producido en los vaporizadores con agua separada de
los pozos productores y esta ubicada en el cantén Santa Rosa Acacalcodel
municipio de Ahuachapan. Actualmente posee tres unidades de genera-
cién de energia eléctrica, con una capacidad instalada total de 95 MW y
una produccién bruta de 83 MW.

El area del campo geotérmico en la que se encuentran los pozos produc-

tores es de aproximadamente 2.5 km2, la profundidad de los pozos varia
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entre 600y 2,750 metros. En la actualidad, la central geotérmica de Ahuachapan
cuenta con 57 pozos perforados entre productores, reinyectores y de monitoreo.
La central y campo geotérmico Berlin opera desde 1992 y se ubica en el cantén
El Zapotillo, en el municipio de Alegria, Usulutan. Cuenta con tres unidades de
generacién de energia eléctrica y una planta de Ciclo Binario, que tienen una
capacidad maxima instalada de 109.4 MW. La produccion neta total de la planta
es de 102 MW. Inici6 su operacién comercial en 1992 con dos unidades a contra
presion de 5 MW cada una. En el afio 1999 entraron en operacion dos unidades
a condensacion de 28.1 MW cada una; en febrero y diciembre del afo 2007
fueron adicionadas una tercera unidad de 44 MW y la unidad de Ciclo Binario
con 9.2 MW respectivamente, esta Ultima, utiliza el agua de reinyeccién para

evaporar isopentano, el cual funciona como fluido de trabajo.

El drea del campo geotérmico cuenta con una extension aproximada de 8
km2, la profundidad de los pozos varia entre 500 y 3,455 metros. En la
actualidad, cuenta con 39 pozos entre productores, reinyectores y de mo-
nitoreo.

Con ambas centrales de generacion, LaGeo tiene 204.4 MW de potencia
maéxima instalada, una generacion neta de 185 MW y una participacion de
aproximadamente 24% en el mercado eléctrico nacional.

La empresa cuenta a junio del 2023 con un total de 341 de personal.

La estructura accionaria es un 63.0% Inversiones Energéticas S.A. de CV,,
un 36.20 % Enel Green Power S p .A.. Al 29 de febrero del 2016 La estruc-

tura accionaria es un 99.99% Inversiones Energéticas S.A. de CV, un

delacapacidadinstalada;las perspectivas
en el manejodelosfactoresclavesde éxito
ydelasvariableseconémicas-financieras
enunaorganizacion de alta confiabilidad
(certificada en sus operaciones).La mejo-
ra de la estructura accionaria le permitira
enfrentar mejor la industria, pero sobre
todorecuperarpatrimonio paraelestado.
La gestion de la exposicién al riesgo sera
clavesobretodoporelimpactoqueelestar
envaloresdedisponibilidad del 95.72%en
Berlin y del 94.71 en Ahuachapan con o
queel2016,2018,2019,2020y 2023 se
alcanzoé una generacién de 1467.1 GWh,
1437.2 GWh , 1372 GWh , 1450 GWh
,1468 GWh, 1478 GWh (el potencial
geotérmico futuro sera clave) estotendra
impactoenlosingresosventadeenergiay
servicios. LaGEO cuenta con un fuerte
indice patrimonial en el largo plazo, con
un buen nivel de patrimonio ajustado a
riesgo, que serd clave para el escenario de
riesgodeseveroamoderadoquesetendra
en los proximos anos. Otros factores que
han determinado esta dlasificacién esla
excepcionanalidad dela crisis covid 19,
loesencial del bien ofrecido,el crecimiento
del enfoque de la estructura de ingresos
mésampliaydiversaportipode contratos.
Posee fortalezasdeestabilidad conun ne-
gociodetipovacalecheraguele permiten
quelosingresos tenga unadiversificacion
deriesgo,porlafragmentaciéndelosclien-
tes de venta de energia.

Elmapaderiesgostienetrescategorias:los
riesgosprevisiblesquesurgendentrodelas
operaciones, los riesgos estratégicosy los
riesgos externos. Los riesgos estratégicos,
las amenazas que forman esta categoria
-es decir, setiene una cantidad de eventos
ytendenciasexternasquepuedenimpactar
latrayectoriade crecimientoyel valor dela

empresa. Voluntariamente acepta el nivel
riesgo medio conelfindeimplementarsu
estrategiademercadometaconsuinfraes-
tructurageotérmica, por el core business
clave que tiene. Esta estrategia con altas
expectativasdeproducciénenergética en
general obliga a LaGEO a asumir riesgos
significativos por su cartera de activos
estratégicos(reservorios, potencial depro-
duccidngeotérmico,niveldeprospecciones
exitosas) einversionesrealizadas ylages-
tionde esosriesgosesunfactorclaveenel
nivel de capturade ingresos yresultados
potenciales futuros.

En el riesgo estratégico tiene un peso
importante la industria /sector del, los
competidoresy elbajo crecimientodeeste
mercado (condiciones de este sectory de
sudemanda). En cuanto riesgo relevante
setienelareduccion del crecimiento dela
industria, volatilidad medianaenelciclode
negocio. Laindustria ha pasado poruna
contraccidonimportantedelainversiénen
laparte delamatrizenergética con costos
variablesmasbajos, conllevandoamontos
menoresdeinversionen el paiseninfraes-
tructura que agudiza la competenciay la
situaciénecondmica-futuradelaempresa.
Estos riesgos estratégicos que pueden
irrumpir e incluso afectar el negocio, son
de nivel bajos para el caso de LaGEO.
Debeadaptarseaanticiparymanejarestas
amenazas sistematicamente (perfilando
mejorelsistemadenegocioysumodelode
beneficio)yenelproceso,convettiralgunas
de ellas en oportunidades de mejora, la
cuantificacién de susriesgos de mercado
sonbajos; porserunaempresaciclica;tiene
un nivel de riesgos alto.

En cuanto los riesgos externos, incontro-
lable, algunosriesgos surgen de aconteci-
mientos externos a LaGEO y estan mas

0.01 % Compania de Luz Eléctrica de Ahuachapan, S.A.

alla de suinfluencia o control. Las fuentes
de estos riesgos incluyen entre otros : el
efecto de la pandemia COVID-19enel
negocio, los resultados de las operacio-
nes, la situacion econémica-financiera;
elefectodelascondicioneseconémicas
globales, regionales y nacionales en el
negociodeLaGeo, incluidoslos efectos
enlasdecisionesdecompraypagodelas
distribuidoras de energia, delos consu-
midoresylasempresas,desastresnaturales,
reservorios, potencialgeotérmico,eventos
politicos y los principales cambios macro-
econdmicos. Los tres afios préximos por
el efecto de la crisis del coronavirus, del
cicloelectoral,nuevaasamblealegislativa
Jlapolarizacién politica, fin del Deadlock
(asamblealegislativaparalizada/estanca-
da,elniveldecrispacién,quenoseponen
de acuerdo), el deteriorado ambiente
politico. La posible estabilizacién de la
calificacion crediticia de El Salvador, a
causadelacrisisdelosbonossoberanos
emergentesdel 2012, laincapacidadyla

falta de voluntad allegar a acuerdos en——

la Asamblea Legislativa anterior, la crisis
fiscal, el ajuste estructural vy la crisis
nacionalserdndecrecimientonegativo,
caidadelaoferta,bajademandaagrega-
da, bajo consumo y baja inversién. . El
Riesgodecontagiosehavueltoimportante
(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 el cual esta contagiando a su
ecosistema:instituciones, alcaldias, etc.) .
Laestructuraorganizacionalesporproyec-
tosyfuncionaldiversificada conbuennivel
deresiliente, buena capacidad operativa
(por proyecto, poco integradas, centra-
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lizada, tendencia hacia la configuracion maquinal, sin sistema
de control y planificacién integrado), énfasis en la supervisién
directay estd en la etapa de ciclo de gerencia colectiva. Con
sistemas deinformaciony con un nivel de desarrolloen lalinea
debase.La Gerencia intermedia debe ir hacia la formalizacion
yestandarizacién decomportamiento.Los Subsistemastécnicos
son bastante desarrollados con modelos de contingencia.Con
valores de efectividad haciael modelo de metas, haciael control
de la estructura y el enfoque externo.

Mediante laincorporacién de managementy estandares de
gobernanza, LaGEO debe adoptar la practica de los riesgos
previsibles,“manejo deriesgosde mercadoy empresarial”(caso
dellitigio entre socios) que buscaintegrarlastécnicasde manejo
de riesgo disponibles en un acercamiento comprensivo que
abarcatoda la organizaciény buscar proyectos como fuentes
de crecimiento sostenible.

El tamano, clientes y tipo de contratos y el pricing esun factor
importante que mejora la habilidad de LaGEO para diversificar
el riesgo y eliminar la vulnerabilidad.

Los anos proximos podrian ser de buenas oportunidades de
mejora de la estructura de ingresos paraLaGEO por el nuevo
escenario econdmicoy politico que vivird elmundo a partir
dela crisis del coronavirus, por la reactivacién de los Estados
Unidos.despuésdelconfinamiento, ylaextrahacombinacion
de un crecimiento econémico menguantey precios al alza. El
rating asignado tiene su base en los niveles de los indicadores
de actuacion de las variables claves: la Gestion de operaciones
historica, el indice de aumento de patrimonio ydeingresos de
laslineas cash cows, laadecuacién de LaGEO entérminosde
riesgotantoen escenarios severoscomoenescenariosadversos.

ANALISIS PROSPECTIVO
Elentornoy la coyuntura que se perfila para los préximos
afos por el entorno yla crisis del coronavirus, unos meses en

shutdown ,un ‘profit warning generalizado, la extrana com-
binacién de un crecimiento econémico menguantey precios

al alza, afectara en gran medida el crecimiento econémico
del pais, el cual contintaen crisisy posiblementee entraraen
una recesion

Conelchoqueeconémicodelacrisisdesaludqueseextendio
portodoelmundo.Tengamospresetequeelconfinamientone-
cesario paracontenerel coronavirusprovocounacontraccion
econdmica varias veces mas profunda que la Gran Recesién.
Conelcrecientereconocimientode quefueunarecuperacion
enformadeU.Sialfinal lasdistocacionesfinancieras severas
terminan agravando los problemas de la economia global a
futuro. La pandemia nofue un shock de demanda negativo
quetendriaque ser contrarrestado por politicasmonetariasy
fiscalesexpansionistaspararespaldarelgastoagregado.Lapan-
demia del COVID-19 es, antes que nada, una crisis de oferta.

Vivimosunmomentoquenotieneparangon,un shutdown
delaactividad econémica.Tuvimos un cuartotrimestre del
2020 con la economia en recuperacion.. El principal efecto
econédmicodelapandemiaenelpaisseobservdenelsequn-
dotrimestre,dadaunacontraccionde19.2%, precedidapor
elcrecimientode0.8%enel primertrimestre. Debe senalar-
se,que esta caida fueinferior alade nuestro principal socio
comercial,Estados Unidos,queenel mismotrimestreregis-
tréunatasade-31.4%.Losresultadoseconémicos durante
losprimerosseismesesde 2020 reflejanunacontracciénde
9.3% en el Producto Interno Bruto (PIB) respecto al mismo
periododelanoanterior.Lacuentaeslasiguiente: el PIBde
unasemanaesaproximadamenteel2.0%deldetodoelano.
Sieste caeun25%durante cuatro semanas, enfonces se es-
tén esfumando dos puntos de PIB al mes. El PIB de nuestro
pais es -7.9% para el 2020.

Nuestros datos van estar correlacionados con los de Es-
tadosUnidos, coneldebidorezago.Laideade que estaera
unacrisistransitoria;muchoscreenquenohayquehacerun
esfuerzo excesivo porque el margen fiscal es estrechoy eso
alimentaria las expectativas sobre un pardn brutal.
Desdelaultimasemanademarzodel 2020, el coronavirusya
semideennidmeros.Laproducciénindustrial-una métrica
fundamental para “la fabrica del mundo”- cayé un 13,5%.
Lasventasal pormenor,expresiéndel consumo, se hundie-
ronun 20,5%. Lainversidn en activos fijos perdié un 24,5%.
No solo los resultados de estos tres indicadores fueron
peoresdeloesperado,esqueenlaseriehistéricanoconstan
cifras peores. El renacer de la economia china sigue a buen
ritmo.Tras ser capaz de controlar en unos meses la pande-
mia de coronavirus que ahoga a gran parte del mundo. Su
PIBcrecié un4,9%interanual en eltercertrimestre. Aunque
un poco mas baja de lo previsto, la cifra es envidiable para
el resto, y vuelve ademostrar que unarapida recuperacion
esposiblesi se consigue controlaral patdgeno.Parael 2020
China crecié un 2.3 %

Tras el desplome del primer trimestre —cayé un 6,8%-y el
despeguedelsegundo-creciéun3,2%-—elterceroapuntala
latanesperadarecuperacidonenformadeVquetodosansian.

Entotal,lasegundaeconomiamundialseexpandiédurante
losprimerosnuevemesesdelanoun0,7%,ysevaacercando
al 2% pronosticado para este 2020 por el Fondo Monetario
InternacionaloelBancoMundial.Lacifraestamuypordeba-
jodel6,1%del 2019yesinsuficienteparalasnecesidadesde
estanacion,perolaconvierteenladnicagranEntrelosdatos
oficialesdesglosadoshayfactoresqueinvitanaloptimismo.
Porunlado,laproducciénindustrialcreciéenseptiembreun
6,9% interanual, un 1,2% mas que el mes anterior. Por otro,
lainversién enactivosfijostambién crecio un 0,8% en estos
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nueve meses, revirtiendo asila caida del 0,3% que marcaba
enagosto.Susexportacionessiguenfuertes,enparticularde
aquellosproductoscuyademandahacrecidodurantelapan-
demia(equiposdeproteccidnsanitaria,bieneselectrénicos,
etcétera),ysusimportacionestambiénhancrecido,aunque
todavia presentan margen de mejora.

Laeconomiaestadounidenseretrocedioun1,2%duranteel
primertrimestreequivalenteaunacaidadel4,8%entasatri-
mestral anualizada, lo que pusofinal periodo de crecimien-
to mas largo de su historia. El desempleo estuvo en un pico
récord en muchos paises -mas de 20 millones de personas
enEstadosUnidos perdieron suempleoséloenabril, lo que
llevd la tasa de desempleo de Estados Unidos al 14,7%. La
economiadeEstadosUnidos crecid aun nivel sin preceden-
tes en el tercer trimestre, con un aumento del 7,4% del PIB
equivalenteaunritmoanualizadodel33,1%,segtnelDepar-
tamentodeComercio.Elalzaseproducedespuésdeenormes
pérdidasduranteelsegundotrimestre,cuandoel PIBcolapsd
traslosconfinamientosmasivosdurantelaprimeraoladelco-
vid-19y cayd un 9%, la mayor caida. El PIB estadounidense

parael 2020 es un-3.5% por debajo del nivel precrisis esti-
macidn llevada a cabo porla Oficina de Anélisis Econémico

BEA, ,unainflaciondel 1..4%,conunatasadedesempleode
8.1%.El PIB estadounidense para el 2021 crecio un 5.7%
;unainflaciondel 7.0%, con unatasade desempleode 3.9%.
El PIB estadounidense para el primer trimestre sel 2022 es
un-1.4%,unainflaciondel8.5%,conunatasadedesempleo
de 3.6%.E| PIB estadounidense para el 2022 crecio un3.4%
,unainflaciondel6.4%, conunatasadedesemplecde3.5%.
El PIB estadounidense para el 2023 crecio un2.5,conuna

inflacion del 3.4% y con una tasa de desempleo de 3.7%.
EstadosUnidoshaabiertounabrechaencrecimientofrente
aEuropagraciasalincrementodelaproductividad,alamano
decobraaportadaporlainmigracionyalfuerteimpulsofiscal,
entreotrosfactores.Lainnovacionylaabundanciaenergética
también han marcado la diferencia.

A finales de marzo, el Gobierno de EE UU logré sacar ade-
lanteun planderescate de 2,2 billones de ddlares, el mayor
plandeestimuloseconémicoslanzado porunpaisen |a his-
toria.Elprograma,denominadoCares(lassiglaseninglésde
Ayuda, Alivio y Seguridad econdmica ante el coronavirus),
inclufaunapartidade250.000millonesenchequesdirectosa
losciudadanosconsueldosdehasta75.000délares.Enabril,
seanadieronotros484.000millonesdeddlares(unos450.000
millonesdeeuros)paraayudaraloshospitalesyalaspeque-
Aasymedianasempresas.Entotal,Washingtonhamovilizado
casitresbillonesdeddlaresenayudasafamiliasyempresas,si
bien las ayudas del plan Cares concluyeron en mayo.

Elindicedeparohabajadodeformarelevantedesdeel 14,7%
deabril,enelmomentodemaximoimpactodelcierredene-

gocioylasmedidas de distancia social. Sinembargo, el por-
centajedel7,9%enseptiembretodaviaestalejosdel4,8%de
lafechaenlaque Donald Trump tomé posesién de la presi-
denciaenenerode2017.Y aun maslejos del 3,5%, el indice
mas bajo en medio siglo, de febrero de 2020.

Elnuevo paquete de estimulo fiscal de US$1.9trillones pro-
puestoporelpresidente)oeBidenfuefinalmenteaprobado
porelCongresoyratificadoenlasprimerassemanasdemar-
zo..Esteplandefomentofiscal,sinprecedentesenlahistoria
reciente,seriacomplementadodentrodelosproximosmeses
conunplandeinfraestructurafederal ymitigaciéndel cam-
bioclimaticocuyovalorestimadoestariacercadelosUS$4.0
trillones.

Eldescensodel PIBdelosDiecinueve ajuniohasidomenos
intensodeloqueaugurabanlasestimacionesiniciales,concre-
tamentetresdécimasmenos,del12,1al11,8%..Lamejorano
esgeneralizada.Lapotenciadelgolpesemantieneparalama-
yoria,perohabastadolacorrecciénde Alemania,quepasade
unacaidainicialdel 10,1%al9,7%, paraalterarel porcentaje.
ElconjuntodelosVeintisietetambiénvereducirsemuylige-
ramenteelshockporelmismomotivo,deun11,7%al 11,4%.
Lamarchaatrasdelalocomotora germana se sitiaasi en ni-
veles muy parecidos alos de Estados Unidos, quereculéun
9,1% entre abril y junio. Aunque entre los paises que mejor
hansorteadolosefectossecundariosdelvirusnohayninguna
delasgrandeseconomfiasdeleuro.Todastienenunmercado
mas pequeno, como Finlandia (-4.5%), Lituania (-5.5%) Es-
tonia (-5.6%) e Irlanda (-6.1%). Espana, en cambio, muy de-
pendientedelturismo,seconfirmacomoelpaisdelaUEmds
afectadoporlahibernaciénecondmicaconunsaltonegativo
del 18,5% para su PIB. Solo al Reino Unido, que ya noforma
partedelclubcomunitario,le haido peoren Europa-20,4%.
Laagenciaestadisticaeuropeahasefnaladoalconsumodelos
hogarescomoelgranpuntodébil.Conelcierregeneralizado
delocales,eldinerohadejadodecircular.El consumo sede-
rrumbdéun12,4%enlazonaeuro,loquesegunEurostatrestd
6,6 puntos de PIB a los Diecinueve. La caida de la inversion,
deun17%,ydelasexportaciones,deun18,8%,completanun
cuadro inédito en los Gltimos 75 aRos.
Eneltercertrimestredelano,segunlaprimeraestimaciénde
laoficinadeestadisticacomunitariaEurostat.Elproductoin-
teriorbruto(PIB)delaeurozonasubiéun12,7%duranteeste
periodotraselfuertedescensoregistradoentreabril yjunio.
No obstante, el dato interanual cayé un 4,3%.

En el conjunto de la Union Europea, el PIB avanzé un 12,1
% en el tercer trimestre y cayé un 3,9 % respecto al mismo
periododelanopasado.Yrespondealarecuperacidntraslas
caidas del 11,8 % enlos paises del euroy del 11,4 %enla UE
durante el sequndo trimestre.
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Porloquerespectaalosdatosdisponiblesdel PIBdelos pai-
sesmiembrosdela UE, el mayoraumento del PiB seregistrd
en Francia, cuyaeconomia crecio un 18,2 % entre los meses
dejulioyseptiembre en comparacién con el trimestre ante-
rior. En segunda posicion se sitia Espana, con un aumento
del 16,7 %, sequida de Italia (16,1 %). Por contra, las econo-
miaseuropeasquemenoshan crecidoenelmismoperiodo
del aio son las de Lituania (3,7%), Reptiblica Checa (6,2%)
y Letonia (6,6%).Por su parte, la primera potencia europea,
Alemania, registré un crecimiento del 8,2% en el tercer tri-
mestretraslacaidasinprecedentesdecasiel 10%sufridaen
elperiodoanterior.Lamejoradelaeconomia,queessuperior
alaesperada, hallevadoal Gobiernoaleman arevisaral alza
suestimaciénparaelPIBdeesteano,quecalculaqueserddel
5,5%, tresdécimasmenosqueenlaanteriorestimacion, del
5,8%.

Los datos del PIB para el 2020 de los paises miembros dela
UE, elPIBdelazonaeuro registréun-6.6% en Francia, cuya
economia decrecié un-8.2 .Espafia se sita, con un dismi-
nucion del-11.0%, s de ltalia -8.9 %. Reino Unido 9.9%.Por
parte,delaprimerapotenciaeuropea, Alemania, registréun
decrecimiento del 4.9% .

Un punto clave conestaemergencia sanitaria erareflotarel
empleo,estodesencadenariauncirculovirtuosoquedevol-
veriaelequilibroalmercado,yaquepermitiriaaumentarala
vezlaofertaylosingresosfamiliares que desembocanenel
consumo, es decir, la demanda.

Este Gltimo 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 alo que sucederd en los proximos meses, mas
que la crisis financiera de 2008. La clave reside en que se
trata de un shock simétrico que afecta atodoelmundoala
vez.Estamos pensandoentérminosdeciclocuandonohay
tal cosa: el mundo se ha parado.No es una recesion, es una
depresion.

Se cifran entre el 2%y el 3% la caida del PIB por cada mes
deconfinamiento.Perolatnicaformaderecuperarlaecono-
miaescontrolandoelvirus:hayunarealidad sanitaria. Todo
elmundoquieresabercudndoacabaralapandemia,perono
eslapreguntacorrecta.Lapreguntacorrectaseria:;Comova
a continuar.
Elrespaldocrediticioindiscriminadoesbuenaideasiseparte
delsupuestodequelaspresionesrecientesenlosmercados
sélofueronunacontraccidéndeliguideztransitoriaquesere-
solvera pronto, cuando después de la COVID-19 haya una
recuperacionfuerteysostenida.Pero jy siesarecuperacion
rapidanosematerializa? ;Si,comounosospecha,lellevaanos
ala economia de Estados Unidos y del mundo volver a los
nivelesde20197Siasifuera,nopareceprobablequetodaslas
empresassigan siendo viables, o que todoslos gobiernosy
municipal conserven la solvencia

Dadala escala del desastre econémico, se hecesitoun pro-
grama de ayudas enorme, tanto para limitar los problemas
financieros comoparaevitareldafioeconémico que persis-
tirdcuandolapandemiaremitaloscréditosabajastasasola
moratoriassalvariandeldefaultamuchasempresas,institu-
ciones,alcaldias.Conunaimplementaciéncorrecta,reforzar
lademandaagregadayaumentarelniveldeempleo.Serees-
tructurarondeudaspordoquier,seriamejorprobarunadosis
de estimulo monetario/ crediticio normal.El camino esdar
respaldoacasitodaslasdeudasdelaeconomia(privadasyde
lasinstitucionesyalcaldias municipales.Unacrisisque(espe-
ramos)séloocurreunavezenunsigloexigeunaintervencién
?gubernamental a gran escala
Losgobiernoejecutarongrandes paquetesfiscales paraex-
pandirlaprovisién deatencidnsanitaria, protegerlasndmi-
nas,ofrecersequrodedesempleoadicional,demorarlospa-
gosdeimpuestos,evitarquiebrasinnecesarias,apuntalarel
sistemafinancieroyayudaralasempresasyhogaresacapear
latormenta. Los economistas se refieren ala capacidad de
endeudamientodelosgobiernoscomoespaciofiscal.Enre-
sumidascuentas,cuantomasplanaunoquierequesealacurva
decontagio,masnecesarioseracerrarel pais—ymasespacio
fiscalharafaltaparamitigarlarecesiéonmasprofundaquere-
sultara de ello.

Esodeja alos paises en desarrollo en la estacada. Ainen la
mejor delas circunstancias, muchos de ellos tienen un bajo
espacio fiscal, un acceso precario alos mercados financie-
ros, y recurrir aimprimir dinero Y éstas no son las mejores
circunstancias.

YsiElSalvador arriesganaaumentarelgastoylosmercados
olfateannivelesexcesivosdedeuda,elfantasmadelaauste-
ridadterminaradearruinarcualquieresperanzaderecupera-
.cion en el corto plazo
Probablementemuchasdelaseconomiastardaronentredos
ytresafosenregresaralosnivelesdeproduccidénquetenian

antes de la epidemia.
Se trato de una crisis temporal,_ shutdown _ presiona el
botén de shutdown, luego presiona el boton deinicio y la

maquinacomienzaafuncionarnuevamente.Peroninguna™

economiasaleilesadeuncongelamientotrimestraleinquieta
que muchos no superen el primer vigor. En la crisis actual,
desenlacesmacroeconémicosyfinancierossombriossehan
materializado . El vigor de la salida dela crisis depende dela
respuesta sanitaria.
Peroesodependedequelospaquetesderescateyresulten
efectivos,noesalgoseguro.Eneltipicoshockseconomicos,
elgobiernogastadineroparatratardealentaralaspersonas
asaliry gastar. En esta crisis, las autoridades exigen que las
personas se queden adentro para limitar el virus. Mientras
mas dure esto, es més probable que haya destruccion de la
capacidad productiva.Entonces, la naturalezadela crisis se
transforma de temporal a algo un poco més duradero.

En todo el mundo, la inversion extranjera directa esta en
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camino de disminuir en un 40 por ciento este afo, segln
la Conferencia de las Naciones Unidas sobre Comercio y
Desarrollo. Esto amenaza con danos duraderos a las redes
de produccion global y las cadenas de suministro. Es clave
elproponerunamoratoriadelpagodedeudasporperiodos
que ayuden a normalizar la situacion

Desde ahora y hasta el final del préximo afio, los paises en
desarrollo estan en peligro de pagar alrededor de $ 2.7 tri-
llonesdedeuda,segtinuninformepublicadoporelorganis-
mo de comercio de la ONU. En tiempos hormales, podian
permitirse transferir la mayor parte de esa deuda a nuevos
préstamos. Pero el abrupto éxodo de dinero ha llevado a
losinversoresacobrartasas deinterés mas altas por nuevos
préstamos. El gran temor de los paises en desarrollo es que
losshockseconémicosrealmentehanafectadoalamayoria
deellosantesdequelosshocksdesaludrealmentehayanco-
menzadoagolpear.Enesosmomentos, elfamosomercado
puedeserunobstaculo.Esta pandemianohabriasidoigual
sin la destruccién de la sanidad publica por las fuerzas del
mercado y que la salud desigual no les sirve a nadie.
Laseconomiasdolarizadas quenotienensupropiamoneda
Yy, por ende, no tienen un prestamista de ultima instancia,
como El Salvador, debe buscar mecanismos financieros
especiales para que el banco central pueda respaldar a su

sistemabancario.Probablementemuchasdelaseconomias
tardaran entre dos y tres afos en regresar a los niveles de

produccion que tenian antes de la epidemi el alcance del
efectodeacumulaciongeneradoporlascrisisquearremeten
contra la economia global, lo que ha avivado el temor a la
recesion, la pérdida de empleos, el hambre y una caida de
los mercados bursatiles."La pandemia en si no solo afec-

t6 la produccién y el transporte de mercancias, que fue el
principiooriginaldelainflacién,sinotambiéncomoyddnde
trabajamos, cémo y dénde estudian nuestros hijos y los

patronesglobalesdemigracion”Lapandemiahatrastornado
casitodoennuestraviday,luego,leafiadimosunaguerraen
Ucrania y Gaza "Cuando la gente se quedd en su casa hizo
pedidosdeenormesvoltimenesdearticulos—aparatospara
hacerejercicio,enseresdecocina,equiposelectrénicos—que
rebasaronlacapacidaddefabricarlosyenviarlos,loquedes-
encadend la gran interrupcion de la cadena de suministro.
El desabasto de productos hizo que aumentaran los pre-
cios.Lasempresasenindustriasmuy concentradas que van
desdelaproducciéndecarnehastalosenviosaprovecharon
su predominio en el mercado para acumular ganancias sin

precedentes.Los gobiernosintentansobrellevar la extrafia
combinacion de un crecimiento econémico menguante y
precios al alza.

LasexpectativasdeLaGeoconrespectoalimpactodelapan-

demia COVID-19y la crisis;ingresos, margen bruto,cuentas
porcobrar,gastosoperativos,otrosingresos/(gastos)ytasa
impositiva;yplanes.Implicanriesgoseincertidumbres,ylos
resultadosrealespuedendiferirmaterialmentedecualquier
resultadofuturo expresado oimplicito Losriesgos eincerti-
dumbresincluyen,entre otros:el efectodelapandemia CO-
VID-19 en el negocio de la Companiia, los resultados de las
operaciones, la situacién financiera ; el efecto de las condi-
cionesecondmicas globalesyregionalesenelnegociodela
Compania,incluidoslosefectosenlasdecisionesdecompra
de los consumidores y las empresas.

Losingresos seran afectados deformafuerte porelnuevoescena-
rio matrizenergetica, econdmicoy politico,ya que el crecimiento
bajo golpeo fuerte desde el sequndo trimestre del 2020y las
secuelas continuaran en los préximos afnos.

Sin embargo, es importante no afectar los niveles actuales y
lograr altos niveles de sostenibilidad, debe mejorarse el proceso
derentabilizacién de dlientes, es clave mantenerunaventajaen
pricingy costos variables competitivos.

Los factores de proteccidn son suficientes. LaGEO mejoro su
situacion de capitales propios, con el acceso afondos mediante
estatitularizacién, tanto a corto como amas largo plazo, propor-
cionandolefuentesaunmenorcostoquelepermitiranconsolidarse
ymejorar suimpacto. Esimportantefinanciar conrecursosacicli-
coslasnecesidadesaciclicasynofinanciarlas conrecursosa corto
plazo. El fondo de maniobra es una de sus fortalezas.

EntOorRNO ECcondmMicO

SegunlaCEPALdurante2011,lapoliticafiscal estuvoorientada
acumplirlametaacordadaconelFondoMonetariolnternacio-
nal (FMI) de un déficit del sector publico nofinanciero (SPNF)
equivalenteal 3.9% delPIB,incluidos pensionesyfideicomisos
{un4.3%en 2010), en el 2012 el déficit fue el 3.4% del PIBy
enel 2013 fue del 4.0% del PIB y para el 2014 disminuy? al
3.6% del PIB (por ajuste que redujo la inversién publica signi-
ficativamente) para el 2018,2017,2016y 2015, fue un 2.5%,
2.5% ,3.3%Yyel 2.8% delPIB, el gasto de capital se redujo un
2.4%,lamejoriadelsaldofinaldelasfinanzaspublicasobedece
mas a un leve incremento en los ingresos totales del SPNF,
que auna reduccion del gasto total. Se espera parael 2018

que el déficit fiscal del sector publico ne financiero, incluidas
las pensiones, alcance un 2.9% del PIB .Para el 2021 el déficit
fiscal fue un 7.6% del PIB por debajo del afio anterior. Para

el 2022 el déficit fiscal fue un 2.7% del PIB . En 2023, el déficit
del sector publico no financiero (SPNF) representaria entre
el 2,0%y el 2,4% del PIB debido a que el gasto en inversion
publica ha sequido aumentando

Para el 2017 el déficit fiscal fue un 2.6% del PIB levemente por
debajodel 10.1%delano 2020 El gastototal registré unaligera
contraccién del-0.6%real, aunque el gasto corriente crecié un

Clasificacion de Riesgo Fondo de Tilularizacion

LaGeo 01.Diciembre 2025




1.1%debidoaqueel pagodeinteresesaumentdun 11.8%;por
su parte, lainversion bruta en términos reales cayé (-13,9%).
La carga tributaria alcanzé un equivalente al 18,1% del PIB
parael 2017 El gasto de capital se contrajo un 9,9%, conuna
reduccion notable del 12,9% en lainversion bruta. Se estima
quelacorreccion fiscal ayudd areducir ligeramente la deuda
publica total como proporcién del PIB, del 52,8% registrado
en2010al52%en2011yal 60.9%en2012.Esteresultadoesta
basado en una tasa de crecimiento del PIB real del 2,5%, asi
comoen laaprobacion, por parte de la Asamblea Legislativa,
de medidas paraaumentarelingreso equivalentesal 0,5%del
PIB.Segun el Ministerio de Hacienda, los principales riesgos
del resuitado fiscal en 2017 son un crecimiento econémico
menoryretrasos en la eliminacidn de subsidios temporales al
consumo de combustibles.

Esimportante mencionar que en enero del 2017 el Gobierno
de los Estados Unidos canceld para El Salvador el estatus de
proteccidontemporal bajo el cual seencuentranamparadosun
poco mas de 200.000 salvadorefios. Se otorgaron 18 meses
—que se cumplen el 9 de septiembre de 2019
Lafaltadeacuerdos politicosenla Asamblealegislativa propi-
ciéqueelGobiernocayeraensituaciondeimpagoalnocumplir
los compromisos de deuda de los Certificados de Inversion
Previsional (CIP) en el 2017.

Enel 2023,2022,2021,2020,2019,2018,2017,2016,2015,
2014,2013yel 2012ladeuda plblicafue equivalenteal 87%,
78.02% ,84.74% ,92.1% 73.3 %, 73.3 %, 72.6 %, 73.5 %, 65
% 62 %),51.7%, 50.5%y del 45.7% del PIB. Al cierre de 2013
,2014,2015,2016,2017,2018,2019,2020,2021,2022,2023
la deuda publica total $14,888.2, 515,698 millones, $16,586
millones,$17,558millones,$18,372millones, $18,974millones.,
$19,808millones., $22,622millones, $24,369millones, $25,350
millones, $20,100.78millones(Deudatotal2023conpensiones
es de $29,595.35, un 87% del PIB.

En noviembre de 2016 la Asamblea Legislativa aprobéla Ley
de Responsabilidad Fiscal, cuyo propdsito es consolidar las
finanzas publicas y reducir la deuda publica. Incluye la emi-
siénde 550 millones de délares en bonos, en sumayoria para
el pago de capital e intereses de la deuda de corto plazo. Ese
monto corresponde solo a una parte de la propuesta original
delGobierno,loqueimplicaquesetendranqueaprobarfuturas
colocaciones adicionales.
En2023elGobiernohaimplementadounconjuntodemedidas
orientadasafortalecerlasfinanzasptblicas,quesufrieronun
deterioroimportanteenelcontextodelacrisisprovocadapor
lapandemiadeenfermedad por coronavirus(COVID 19).En
particular, sesiguierontomando medidas contralaevasion
fiscal, segastédeformamaseficienteysesaldéladeudaque
venciaen 2023 y 2025 mediante larecompra anticipada de
eurobonos. Para hacer esarecompra se negociaron nuevos

préstamos y se utilizaron los derechos especiales de giro
(DEG) que el Fondo Monetario Internacional {FMI) habia

asignadoen 2021 porunmontode 360 millonesdedélares.
La evolucién del riesgo segtin el EMBIG, 2010 marzo, junio,
septiembre y diciembre fue 254, 353, 361, 302, para marzo,
junio, septiembrey diciembre del 2014un 420,376,383,414,
para marzo, junio, septiembre y diciembre del 2015 un 459,
443,610,634 y paramarzo, junio, septiembre y diciembre del
2016 un 490. Para diciembre del 2016 un 523. Para marzo, ju-
nio,septiembre, diciembre del 2017 un 553,561, 448y 383,
para marzo ,abril, junio, septiembre y diciembre del 2018 un
380,376,450,445,515. 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, fe-
brero, marzo, abril, junio, septiembre, diciembre del 2020 un
403,479,825,967,832, 852,732. Para enero, febrero, marzo,
junio septiembre Diciembre del 2021 un 662, 625, 595,721,
1052, 1491.

Para el 2013 se tuvo crecimiento menor al 1.70% y una
inflacion en torno al 0.8 %. Los balances fiscales en cuanto
resultados globales, 2010-2013fuerondel-2,7,-2,3,-1,7,-1,8.
El 2023,2022,2021,2020,2019,2018,2017, 2016,2015y
2014 fue un crecimiento del 3.5%, 2,6%, 10.3%, -7,9%, 2,6%
,2.49% 2,3%, 2,5%,2.3%y 2.0% ligeramente por encima del
promediodelquinqueniomésreciente, perocasiun puntopor-
centual por debajo del quinquenio previoalacrisisfinanciera.
Enel 2015, y 2016 lainflacion fue 1% en el 2015,- 0.9% en
el 2016 (se debe al impacto de la sequia sobre los precios de
algunosalimentos)y2.04%en el 2017 (sedebealimpactode
la sequia sobre los precios de algunos alimentos), inferior al
0.8% enel2013yal 1.9 parael 2014. Lainflacion para el 2018
fue de 0.4%, 2020 fue -0.1% %, para el 2021 fue del 6.11 %,
el 2022 fue del 7.3%,un 1,23% en 2023 gracias a que bajaron

los precios internacionales de los bienes primarios y a que el

Gobierno adopté medidas de control inflacionario.

El crecimiento econdmico de USA del afio 2017 se situé en
2.3%, Para2018,2019y 2020 la economia estadounidense
alcanzo un crecimiento de 2.9%, 2.2%, -3.5%,

Para 2019, la CEPAL estimo que la economia salvadorefia
crecera un 2,4% . Para 2018, la CEPAL estimo que la econo-
miasalvadorenfa creceriaun 2,4% (lamismatasaqueen2017),
dinamizadaporlainversion privada, losflujos deremesasy/las
exportaciones. El déficit fiscal del Gobierno Central se espera
que cierre en un 2.8% del PIB. Se prevé un menor dinamismo
delademanda externa, en un contexto internacional de alta
incertidumbre.
Laemergenciasanitariadeclaradadebidoalaenfermedad por
coronavirus (COVID-19) hatenido muiltiples efectos econémi-
cosysociales enEl Salvador, vinculados con el cierretemporal
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delasactividadesproductivas, laimposicién derestriccionesalamo-
vilidad y la fuerte contraccion de la demanda externa. La Comision
Econdmica para América Latinay el Caribe (CEPAL) estima que el
PIB del afio 2020 caera un 8.6%. Hay sectores clave que resultarén
significativamenteafectados,comolaindustriamaquiladoradeexpor-
tacionyel turismo, que representa un 10.0% del PIB.Estos efectos se
transmitiranalaindustriahoteleray derestauracién,loquedebilitard
lademandainterna.Segutinlasestadisticasdecuentasnacionales,que
existendesde 1950, esta serialatercera caida masfuerte que se haya
registrado desde los primeros afios de la guerra civil, cuando el PIB
anual se redujo un 11.8% en 1980 y un 10.5% en 1981.

El 21 marzo, previendo al COVID-19, el Gobierno declaré la cua-
rentenanacional.Secerré el aeropuertointernacional, se sellaron [as
fronteras, se declaro emergencianacional .El 16 de junio, después de
87 diasde confinamiento,comenzd lareaperturaecondmica.Apartir
delacuartasemanademarzode2020, laactividadeconémicasecerrd
debidoalapandemiayesoprovocéunacaidadelosingresosfiscales,
unaexpansiondelgastoyunincrementodeladeudaqueagudizaron
lapresién sobrelasfinanzas publicas. Paraaminorarelimpactodela
crisis causadaporel COVID-19, el Gobierno congeld temporalmente
elpagodelagua,laelectricidad, loscréditoshipotecariosyelteléfono,
entre otros. Por otra parte, brindé un apoyo de 300 délares, por una
Unicaocasion,amasde 1 milléndefamiliasde bajosingresos,entregd
paquetesalimenticiosyotorgé unbonomensualde 150ddlaresalos
empleadospublicos.Sedestaca,ademds,laconstrucciéndelaprimera
y segundafase del Hospital El Salvador paraatendera pacientes con
COVID-19, asicomola compra de material médicoy medicamentos.
El Ministerio de Hacienda prevé que, en 2020, el déficit del sector
publico nofinanciero (SPNF) representara el 8.8% del PIB, debido
ala caida de los ingresos tributarios y el incremento del gasto para
enfrentar la crisis. El déficit de la cuenta corriente de la balanza de
pagosaumentara hastallegaral 5.6%del PIB,debido al descenso de
las exportacionesy el turismo. La inflacién rondara el 0.5%, ante la
debilidad delademanda, ylatasa de desempleoyladeinformalidad
seincrementaran.Losingresos corrientes del SPNF cayeronun7.44%
entérminos reales a septiembre de 2020. Los ingresos tributarios
se redujeron un 7.11%% debido a que se prorrogé el pago de los
impuestosy se contrajo la actividad econémica, lo que llevé a que
larecaudacion delimpuesto sobre la renta, del impuesto sobre las
importacionesyelimpuestoalvalor agregado se redujera el 2.96%,
el 25.0% y el 7.24%, respectivamente.

En 2019, el déficitdel SPNF, incluidas las pensiones, fue equivalente
al 3.1% del PIB (2.7% en 2018). Por su parte. el pago de pensiones
represento el 1.3% del P1B, porcentaje ligeramente inferior al 1.4%
que se habia registrado en 2018. Los ingresos totales del SPNF,
incluidas las donaciones, crecieron a una tasareal del 1.4% (1.6%
en 2018),y losingresostributarios aumentaron el 1.6% en términos
reales, lo que estd por debajo del incremento del 5.1% que se habia
observado el afio anterior. Elaumento de lo recaudado en 2018 se

debidalaimplementaciondelaamnistiatributariayaduanera.La
recaudacidondel VA exhibidunincrementoreal del 5.2%, mientras
que el importe recaudado en virtud del impuesto sobre farenta
se expandid un 3.9%;la suma monetaria de ambosimpuestos
representd el 84.4%delosingresostributarios.La cargatributaria
fue del 17.6% del PIB, porcentaje ligeramente inferior al 17.9%
que se habia observado en 2018.

El gasto total tuvo un crecimientoreal del 3.6%en 2019 (6.0%en
2018) y represento6 un 24.5% del PIB. El gasto corriente crecié a
una tasa real del 4.3% (4.7% en 2018), gracias a que el gasto de
consumo aumentd un 4.5%, y el pago de intereses, un 5.6%. E!
gasto de capital, por el contrario, se redujo el 1.0% en términos
interanuales, frenteaunaumentodel 15.3%en2018,ylainversion
brutadisminuydel0.2%, frenteaunincrementodel 18.6%en2018.
La Deuda publica esta para el 2022 por debajo del 80% del PIB
estoimplicaunadisminucionfuertefrenteal picodelapandemia
(92,1% del PIB al cierre de 2020). Tanto el crecimiento alto del
PIB(en2021)ylainflacion del 2022 hanimpulsadola reduccio

de la ratio de deuda publica. r°
Sehaejecutado unaaplicacionfiscalmuyeficazquehamejorado
larecaudacién deimpuestos,los balancesfiscales de estah mejo-
rando tanto porla solidez de los ingresos como alamoderacién
del gasto. La restriccion del gasto, la eliminacién gradual de las
politicas fiscales expansivas masivas que comenzaron en 2020.
Sinembargo, la parte delosingresos ha aumentado durantelos
tltimos 22 meses. Los ingresos fiscales subieron 2,7 pp del PiB:
casi como una gran reforma fiscal

Esunodelospocos estados monoliticos donde el gobiernotiene

el control defacto del Congreso (mas de dosterciosde los votos),
lostribunalesytodaslasagenciasreguladoras.Se perciben como
unaamenaza creible paralosevasoresdeimpuestos, creandoun
poderoso efecto disuasorio. Elgobierno ha puesto sus ojosenla
fucha contra la evasion fiscal.

La capacidad de pago debido a una situacion fiscal mas fuerte;—

lo cual posibilita una altarenovacion dela deuda. La mejora sig-
nificativa de la posicion fiscal y la alta renovacién en el mercado
internofortalecenlacapacidad del gobiernoparapagarsudeuda.
El gobierno pago los Eurobonos de 2023 (US$ 800 mil millones,
menos cualquier montorecompradoenlarecompra, El Salvador
lanzéunarecompradeloseurobonosde2023y2025).Sehatenido
en el curso de los afos una disposicion a pagar .
Lamejoradelascondicionesdeseguridadpodriaestarestimulando
laactividad econémica, principalmente al liberar a las pequenas
empresasdelos pagos deextorsién queahorapuedendestinarse
a la acumulacion de capital.

El déficit externo frenara el crédito bancario, otro impulsor de
la desaceleracidén econdmica de El Salvador serd el aumento del
déficitde cuenta corriente. El Déficitde cuenta corriente deberia
ajustarse endégenamente en 2023.
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Fortalezas

Esquema del Fondo.

Matriz energética nacional

Desarrollo de la geotermia
y el recurso geotérmico

" es de los principales pro-
| veedores de energia

Buena cuota de mercado.

+ Inadecuada tasa de inver-
sion

Moderada ejecucién presu-
puestaria

No estrategia corporativa.
Poca inversién en mejora
de procesos y competitivi-
dad.

Una estructura 20/80 di-
I versificada de clientes y de
[ ingresos .

El nivel de los flujos son

i suficientes para soportar
la cesi6n requerida para la
titularizacion.

Adecuada estructura de
capital

Cartera de clientes sensible
al mejorar.

Nivel bajo de inversiones .

= Oferta de energia primaria

renovable nacional, con
bajas eficiencias en su apro-
vechamiento, se ha logrado
aumentar la disponibilidad
de éstas, principalmente las
que provienen de centrales
hidroeléctricas y centrales
geotérmicas

FORTALEZAS, OPORTUNIDADES, DEBILIDADES Y AMENAZAS

Debilidades [ Oportunidades

» Casi tres anos después, con el
virus razonablemente contro-
lado estamos en una pausa
indefinida. “La fase aguda de
la pandemia se ha desvanecido
en gran parte del mundo”En
Estados Unidos se siente un
clima de fin de la funcién.
Incluso se decreté una fecha:
11 de mayo. Ese dia caducara
la emergencia de salud..

- Cambio Climatico.

» El precio del petréleo, esta
evolucionando, Diciembre 2010
$88.56 junio 2021 $62.53, agos-
10 2021 $68.11, octubre 2021
$74.52, diciembre 2021 $68.88,
enero 2022 $74.98, febrero 2022
$88.77, marzo 2022 $116.98,
abril 2022 $107.75, junio 2022
$114.5, septiembre 2022 $84.13,
nov 2022 $84.78., diciembre
2022 $76.17, septiembre 2023
$91.76, diciembre 2023 $79.02,

diciembre 2024 $72.99.- Supe-
racion de la actitud en los
politicos del deadlock :asamblea
legislativa paralizada /estanca-
da que nose ponen de acuerdo

| La estabilidad en los recur-
" so0s que permite una gran

- flexibilidad y poder disponer
de recursos aciclicos.

L Historial de cumplimiento y
.~ endeudamiento bajo.

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

Adecuado fondo de manio-
bra.

la eclosién de la digitalizacion
y el proceso de disrupcion
~digital por la pandemia.

. Lapandemia provoca :
|| una nueva organizacién del
trabajo,

* <Un mayor peso del Estado
« Ganadores y perdedores de la
pandemia , una recuperacion
asimetrica

Aspectos claves

Amenazas

<Impacto global de la guerra co-
mercial Adverso shocks. exogeno.
Posible recesion

« Shocks econdmicos

sLa dolarizacion del pais, no tener
politica crediticia y monetaria .

- Golpe de la inflacién y crisis
energetica. Inflacion en aumento
2020-0.1,2021 6.1%, 2022
agosto 7.7%., 2022 a diciembre
7.3%, 2023 agosto 3.09% ,2023
a diciembre 1.23%, 2024 1,05%,
el 1,9% 2025.

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

- El Riesgo de contagio se ha vuelto
importante (Choques en una par-
te de la economia o el ecosistema
del negocio se extienden rapida-
mente a otras partes, producto del
problema Deadlock, lawfare y de
liquidez del gobierno: institucio-
nes, alcaldias, etc ).

« El ajuste estructural periodo

2025-2027.

Perspectiva incierta y creci-

miento bajo entre 2.5%Yy 2.0%

para el 2025 (Crecimiento de

2008 1.3%, -3.1% en el 2009,

2010 un 1.4%,2011 un 2.2%

,2012un 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, 2.38%

para el 2019, -7.9% para el

2020, 10.3% para el 2021,

2.6% para el 2022,3.5% para

el 2023), 2024 2.6%) .

Condiciones Climaticas.

Disminucion del poder adquisitivo

y baja liquidez de los usuarios.
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Fondo de Titularizacién Hencorp Valores  LaGeo 01
Balance General Resumido Al 31 de Diciembre y 30 Junio en miles de ddlares $ U.S.

2017
Dic

2018
Dic

2019
Dic

2020
Dic

2021
Dic

2020
Jun

2021
Jun

2022
Jun

Jun

Activos corriente 3513356 3498847 3476487 3476537 374307 2210892 2482319 3476197 376372 3475074 MT6105 2046621 3326922 3476786 3475538 34.769.63
Bancos 575256 560747 538387 538437  S362.17 279392 444819 538097 538272 536974 538605 441621 388822 538097 537438 538864
?ld]"'(.’se'.', e 2938100 2938100 2938100 2938100 2938100 1931500 2037500 2938100 2938100 2938100 2938100 1605000 2938100 2938100 2938100 29381.00
itulanzacion C. r.
Activo no corriente  416,676.00 38462400 35257200 32052000 28846800 25926400 26977100 237.719.00 20566700 17361500 27244200 28429600 253,745.00 221,693.00 189,641.00 157,589.00
?‘c‘]'vo.s e - 41667600 38462400 35257200 32052000 28346800 25926400 26977100 23771900 20566700 17361500 27244200 28429600 25374500 22169300 189.64100 [57.589.00
1tulanzacion L.F.
Total Activo 45180956 419,61247 38733687 35528537 32321118 28137292 29459419 27248097 24043072 20836574 307.209.05 30476221 28701422 25646086 22439638 192,358.64
Pasivo Corriente 1285197 1357733 1428259 1520759 1632901 528973 984605 2006277 2124748 2249859 1637389 545899 1792515 2060043 2186327 23,17828
AEIIEEES prlEe- 825 1302 55.62 65.62 36.87 3687 36.87 3354 3354 3954 4145 062 3729 3729 3729 41.10
nales por pagar
Obligaciones por
titularizacién de 1244215 1320550 1422012 1520759 1628440 524431 084605 2001982 2120312 2244838 16814.17 538345 1787951 2055228 2181525 23,3138
activo C.P.
r::::’:le“" 44766192 418.774.00 38927291 35940240 32894377 300,745.19 31384389 282,01082 249,104.07 21487023 31347532 32768149 29800663 26571621 23213572 19723486
Obligaciones por
titularizacion de 26541371 25300147 23062561 225217.64 20968479 21629822 20863303 18930941 16873802 14682443 20147184 21629822 199.105.72 179.18621 15793887 13532902
activo L.P.
Ingresos diferidos 18224821 16577252 149.64730 13418476 11925898 8444696 10521086 9270064 8036605 6804580 11200347 11138326 9890090 8652999 74,9685 6190584
g:‘;i‘g::;""“ 409229 870433 -12,73885 -16218.63 -1939723 2206159 -24,66200 -2921008 -2092083 -2092083 -2206159 -24662.00 -29210.08 -2985577 -2992083 -29.003.08
Excedente ejercicio 461204 403451 347977  3,17859 -266437 260040 451802 38177 32897 91775 -107855 371626 29252 26391 31821 94856
Total Pasivo 451809.56 41961247 38733687 35528537 32321117 28137292 29459419 27248097 24043072 20836574 30720905 30476221 28701422 25646086 22430636 19235864
Fondo de Titularizacién Hencorp Valores LaGeo 01
Estado de Determinacion de excedentes Resumido Al 31 de Diciembre y 30 Junio en miles de délares $ U.S.
2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2020 2021 2023 2024 2025
Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Jun Jun Jun Jun Jun
Ingresos 1328705 13,J4177 1301634 1246044 1208827 1058029 1117418 1231062 1230213 1227847 590602 501141 615899 615302 64332 614249
:?ggsgs POTACUVOS HUId- 1y o015 1204525 1269866 1241352 1198592 1051731 ILUOI0 1229535 1221527 1209619 587320 495028 612182 640960  6.10058 609235
Gastos 1789920 17,7628 1649612 1563903 1475265 1318070 1572227 1269240 1269240 1136071 698457 8,727.68 586647 641693 5,193.92
Gastos deadministaciOny gy gpn 2551 oe@7  maes 120132 9wl Gugisd niczsh upmiD  ugen Sy D eEe B e
operacién
Gastos financieros 1636564 1572180 1502666 1427823 1347178 1196931 1452059 1149947 1152730 1034455 638014 8.13431 527416 585623 S30654 473583
Interes valores titularizacion 1636564 1572180 1502666 1427823 1347178 1196931 1452059 1149947 ]152730 1038450 638014 B.A3431 527416 585623 530654 473583
Otros gastos 143373 137830 134415 1260103 LI9142 1006 1005 1097 1.50 1402 s6152 15 15 15 70 30
Excedente del Ejercicio 461204 403451 .347977 -3,17859 266437 260040 454808 -381.77 -32897  OI775 -107855 -371626 20252  -26391 31821  -94856

Cesion

Periodo Mensual

Frujos s cepEr POR LA GEO S.A DE C.V.

AL FoNDO DE TITULARIZACION Messlialisy US$ 2,671,000
Mes 68 al 73 US$ 102,000
Mes 74 al 85 US$ 1,700,000
Mes 86 al 91 US$ 1,170,000
Mes 92 al 237 US$ 2,671,000
Mes 238 US$ 1,681,000

Antecedentes Hencorp Valores, Ltda. , Titularizadora. trumentosbursatilesconnivelesderiesgoaceptables.Losprincipalesaccionistas

El 24 de junio de 2008, el Grupo Hencorp constituye la primera Sociedad
Titularizadora de El Salvador, la cual se denomino Hencorp Valores, S.A,
Titularizadora.Laprincipalfinalidad dela constitucion deHencorpValores, Ltda,
Titularizadoraeselbrindarleliquidezaactivospropiedad del sector corporativo
Salvadorenoyregional,atravésdelacreacidndeunvinculoentredichosactivosy
elmercadodecapitales,introduciendodeestaformaunmecanismoadicionalque

proveafinanciamientoindirectoalsectorcorporativoyqueproduzcanuevosins-

de Hencorp Valores, Ltda.,, Titularizadora. Hencorp, Inc. 82.5%, FHH Corp 6.3%
,Eduardo Alfaro Barillas 11.2%.Hencorp Valores, Ltda, Titularizadora es una de
lasdosempresas autorizadasparaoperarcomo SociedadTitularizadora,apartir
deseptiembrede2016seconvirtioenunaderesponsabilidadlimitada.Comoem-
presahanmanejado27titularizaciones,sonloslideresdelsector.Losejecutivosde
HencorpValores,cuentanconanosdeexperienciaenlaemisiondevalorestanto

en mercados locales como internacionales.
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ESQUuEMA

Originador »

LaGEO Cede flujos

S.A.de CV Contrato de
La3Geo i

Fondo de
Titularizacion

[nversionistas

Emite en V.T
Contrato de
Titularizacion

Administrado por Hencorp
Valores, Ltda., Titularizadora

OPERACION MENSUAL

Agente colector

Flujos Principal

Cedidos

Flujos Cedidos de
una porcién de los
ingresos de LaGEO
S.A.deCV

LalGeo

Agente colector
Principal

inversionistas

Fondo de

Titularizacion

Proveedores

=
5

Administrado por Hencorp

Valores, Ltda., Titularizadora

¥

Remanente
efectivo

LaGEO

Inreacto INGrRESOS LA GEO S.A.pE C.V.

CrrrAS EN MILLONES DE §

2008
2009
2010
2011
2012
2013
2014
2015
2016
2017
2018
2019
2020
2021
2022
2023
2024
2025
2026
2027
2028
2029

Ingresos

113.64
132.91
128.61
163.82
249.14
234.36
229.68
200.00
197.52
185.53
176.97
169.89
163.1
156.57
150.13
14433
138.52
132.98
127.66
122.56
117.65
112.95

Cesion

32.052
32,052
32.052
32.052
32.052
32,052
32.052
32.052
32.052
32,052
32.052
32.052
32.052
32,052
32.052
32.052

%
Cesion/
Ingresos

13.96%
16.03%
16.23%
17.28%
18.11%
18.87%
19.65%
20.47%
21.35%
2221%
23.14%
24.10%
25.11%
26.15%
27.24%
28.38%

Originador
S.A.deCV

El Fondo de Titularizacién Hencorp Valores LaGeo 01 quedé constituido el
siete de diciembre del dos mil catorce, la fecha de negociacidon fue el 11 de di-
ciembre del 2014. El manejo de las cuentas discrecional en el Banco Citibank
yrestringidaenel Banco Citibank y Banco Davivienda, S.A . han sido acordes
a los flujos programados, en los montos y fechas de cada cesién mensual. El
comportamiento de los colectores han sido adecuados a las cesiones requeridas,
el mecanismo de recoleccidén ha sido bueno, a partir del dia uno de cada mes y
han completado el monto de cada una de las mensualidades por un monto de
$2,671,000 cedidas hasta antes de la pandemia. Por la epidemia de covid 19,
el confinamiento y la crisis mundial del coronavirus, se ha dado un periodo de
excepcion que afectara a LaGeo fuertemente.

ESTRUCTURA DE LA TITULARIZACION:

La estructura de la titularizacién y el contrato de la titularizacidn de flujos
futuros permite reducir considerablemente el riesgo de una administracién
discrecional de los recursos recaudados por parte del originador (LaGEO S.A
de C.V.). Esta estructura de la titularizacién y los mecanismos operativos del
fondo de titularizacidn poseen un marco legal adecuado para su cumplimiento,
permitiendo enmarcar las obligaciones del originador (LaGEO SSAde CV yel
administrador del fondo Hencorp Valores, Ltda., Titularizadora); permite a su
vez que los mecanismos de garantia queden resguardados con dichos contra-
tos; con la obligatoricdad de constitucién de una cucnta restringida asi como
la incorporacién de resguardos financieros y los mecanismos a tomar ante un
eventual desvio de fondos.

CoBERTURA DEL FLUJO DEL FONDO DE TITULARIZACION

El esquema Colector del monto de pagos por medio de la cesidn los derechos
futuros sobre la cantidad estipulada de los ingresos percibidos por LaGEO S.A
de CV mensualmente (garantia legal de estos fondos) por colector autorizado
independiente, en el afio 2009, 2010, 2011,2012 2013, 20142015, 2016,2017,
2018 ,2019 ,2020 ,2021,2022 ,2023 y 2024 los ingresos han sido $132.9 Mi-

Clasificacion de Riesgo Fondo de Titularizacién
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RESUMEN DE LA ESTRUCTURA DE
TITULARIZACION

Denominacién del Fondo de Titularizacion

Denominacién del Emisor

Denominacién del Originador

Denominacién de la Emisién:

Denominacién de la Sociedad Titulariza-
dora

Clase de Valor

Monto de la emisién y Plazo

Respaldo de la Emisién

Negociabilidad

Fondo de Titularizacion — Hencorp Valores ~ LaGeo cero uno denominacién que podra abre-
viarse “FTHVGEO 017,

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

LaGeo, S.A.de C.V

Valores de Titularizacion — Titulos de Deuda con cargo al FONDO DE
TITULARIZACION — HENCORP VALORES — LaGeo cero uno, cuya abreviacion es
FTHVGEO 01.

Hencorp Valores, S.A., Titularizadora.

Valores de Titularizacion - Titulo de Deuda con cargo al FTHVGEO 01, representados por
anotaciones electrénicas de valores en cuenta, en adelante: “Valores de Titularizacion - Ti-
tulos de Deuda”.

Hasta US$ 338,185,000.00, un plazo hasta por doscientos treinta y ocho meses.

El pago de los Valores de Titularizacién - Titulos de Deuda, estara (inicamente respaldado
por el patrimonio del Fondo de Titularizacion FTHVGEO 01, constituido como un patrimo-
nio independiente del patrimonio del Originador. Cuenta Restringida Formara parte del res-
paldo de esta emision, la cuenta bancaria denominada Cuenta Restringida del FTHVGEO
CERO UNQO, la que serd administrada por Hencorp Valores, S.A., Titularizadora. debera
ser menor a la préxima cuota mensual de cesion de flujos financieros futuros que servirdn
para el pago de capital, e intereses, comisiones y emolumentos. La cesién contractual de los
derechos sobre flujos financieros futuros sobre una porcion correspondiente a los primeros
ingresos de cada mes de LaGeo, en razon de la generacién y comercializacion de la energia
eléctrica a partir de recursos geotérmicos que tenga el derecho de concesién para explotar
conforme las autorizaciones otorgadas por la Autoridad Competente y cualquier otro ingreso
que estuviere facultada legal o contractualmente a percibir, cuyo valor total esta valuado en
US$598,636,000.00, los cuales se transferiran a partir del dia uno de cada mes , los cuales
seran enterados al FTHVGEO CERO UNO en ciento ochenta montos mensuales y sucesivos
de DOS MILLONES SEISCIENTOS SETENTA Y UN MIL DOLARES DE LOS ESTA-
DOS UNIDOS DE AMERICA, del mes uno al sesenta y siete; de CIENTO DOS MIL DO-
LARES DE LOS ESTADOS UNIDOS DE AMERICA del mes sesenta y ocho al mes setenta
y tres; de UN MILLON SETECIENTOS MIL DOLARES DE LOS ESTADOS UNIDOS
DE AMERICA del mes setenta y cuatro al mes ochenta y cinco; de UN MILLON CIENTO
SETENTA MIL DOLARES DE LOS ESTADOS UNIDOS DE AMERICA del mes ochenta
y seis al mes noventa y uno; de DOS MILLONES SEISCIENTOS SETENTA Y UN MIL
DOLARES DE LOS ESTADOS UNIDOS DE AMERICA del mes noventa y dos al mes dos-
cientos treinta y siete, y de UN MILLON SEISCIENTOS OCHENTA Y UN MIL DOLARES
DE LOS ESTADOS UNIDOS DE AMERICA en el mes doscientos treinta y ocho También
formara parte del respaldo de esta emision, la denominada Cuenta Restringida de Hencorp
Valores, S.A. Titularizadora, para el Fondo de Titularizacién Hencorp Valores LaGeo 01.
Esta cuenta serd administrada por Hencorp Valores S.A., Titularizadora. Este respaldo no
debera ser menor a la préxima cuota mensual de cesidn de flujos financieros futuros que
serviran para el pago de capital, e intereses, comisiones y emolumentos. Instruccién Irrevo-
cables de Descuento (IID): Como respaldo operativo de la emisién, el Originador por medio
del Contrato de Cesion de Flujos Financieros Futuros se compromete a transferir la cesion
de pagos a través de girar Instruccion Irrevocables de Descuento (IID), que serin manteni-

das validas y vigentes mientras no se haya liquidado el capital e intereses de la emisién del
“FTHVGEO CERO UNO”.

La negociacion de los tramos de oferta publica se efectuara en la Bolsa de Valores por
intermediacion de las Casas de Corredores de Bolsa, en las sesiones de negociacion que se
realicen en la Bolsa de Valores. La fecha de negociacion serd comunicada a 1a Bolsa de Valo-
res mediante certificacion de Punto de Acta de Junta Directiva de la Titularizadora.

Clasificacion de Riesgo Fondo de Titularizacion
LaGeo 01 Diciembre 2025




RESUMEN DE LA

ESTRUCTURA DE
TITULARIZACION

La Sociedad Titularizadora con Cargo al Fondo de Titularizacion, pagara intereses de forma mensual sobre el
saldo de las anotaciones electronicas de valores en cuenta de 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 Periodo de Excepcion. Adicionalmente, en el Periodo de Restitucion, los intereses devengados acumulados no
pagados en el Periodo de Excepcion y su respectiva compensacién seran pagados de acuerdo al Anexo Uno del
Contrato de Modificacion al Contrato de Titularizacion. La Tasa de Interés podra ser fija o variable a opcion de la
Titularizadora, lo que sedeterminara antes de la colocacion de los Valores de Titularizacion. Si la tasa es variable
estara conformada por una tasa base o de referencia y un diferencial de interés o sobretasa fija. La tasa base o de
referencia a utilizar sera: (i) la Tasa de Interés Bésica 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”, mejorconocida como “LIBOR™
a seis meses plazo en su mas reciente publicacion por la “ICE Benchmark Administration Limited”. A la tasa
base se le sumara una sobretasa que sera fijamientras se encuentre vigente el plazo de la emision; dicha sobretasa
no podra ser menor de cero punto cero uno por ciento mientras se encuentre vigente el plazo de la emision.En el
caso de optar por tasa variable, la Sociedad Titularizadora podra determinar una tasa de interés maxima, la que
sc estableceria al momento de la colocacion. Asimismo, la Sociedad Titularizadora podra determinar una tasa de
interés minima, la que se estableceria al momento de la colocacion. Si la tasa es variable los reajustes de la tasa de
interésse 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 Superinten-
dencia del Sistema Financiero a mas tardar un dia habil antes de la vigencia de la nueva tasa, acompaiiada de la
documentacién respectiva que compruebe la tasa base de interés utilizada. La Sociedad Titularizadora con cargo
al FTHVGEO CERO UNO debera publicar en un periddico de circulacién nacionallos reajustes de las tasas de
interés el dia habil antes de la fecha de reajuste.

Tasa de Interés:

“

Los intereses se pagaran de forma mensual y consecutiva, a excepcion de los pagos de intereses, con-
templados en el Periodo de Excepcion.( 6 meses agosto -diciembre 2020 y enero 2021, disminucion
de cesion y tendra gracia en el pago de capital ). Adicionalmente en el Periodo de Restitucién los inte-
reses devengados acumulados no pagados en el Periodo de Excepcion y su respectiva compensacion
seran pagados de acuerdo a tablas de pagos anexo I A del contrato de modificacién del contrato de
titularizacion .

Forma de Pago de Intereses:

LaGeo, se encontrara sujeta a cumplir con los siguientes ratios financieros: i) Deuda Total dividido entre
Patrimonio Total. Este ratio no podra ser mayor 2 UNO,; ii) EBITDA dividido entre Servicio de Deuda.
Este ratio no podra ser menor a UNO punto TRES; iii) Total de Activos Circulantes dividido entre Total
de Pasivos Circulantes. Este ratio no podra ser menor a UNO; iv) ActivosProductivos dividido entre el
Saldo vigente de los Valores de Titularizacion con cargo al FTHVGEO CERO UNO. Este ratio no podra
ser menor a UNO punto NUEVE. Si alguno de los ratios descritos anteriormente no cumple su limite
respectivo por dos periodos semestrales consecutivos, se presentaria el escenario de incumplimiento
de dicho ratio financiero. En caso se de un incumplimiento a este ratio financiero, la Titularizadora
debera informarlo dentro de las veinticuatro horas siguientes a la determinacion del incumplimiento, a
la Superintendencia y al Representante de Tenedores de Valores. Para efectos del calculo de los ratios
financieros, se entenderéd que: i) Deuda Total se refiere a la deuda bancaria mas el saldo de los Valores
de Titularizacion vigentes emitidos con cargo al FTHVGEO CERO UNO; ii) EBITDA se refiere a los
ingresos antes de sustraer el gasto financiero, impuestos, reserva legal, depreciaciéon y amortizacion;
iii) El total de Activos Circulantes no incluye las cuentas por cobrar a companias relacionadas; iv) El
total de Pasivos Circulantes incluye la porcidn circulante de la Titularizacion; v) Activos productivos se
refiere al saldo de la cuenta del balance general de los inmuebles, maquinaria y equipos brutos; vi) Pa-
trimonio Total sera entendido como el Patrimonio neto de revaluaciones de propiedad, planta y equipo.

Ratios Financieros:

llones, $128.61 Millones, $163 Millones, $249.14 Millones,
$234 .36 Millones, a diciembre del 2014 eran de $221.50

2024 eran de $154.73 Millones, respectivamente. Con unas
utilidades netas de 2009, 2010, 2011,2012, 2013. 2014 ,

Millones, a diciembre del 2015 eran de $151.85 Millones, a
diciembre del 2016 eran de $125.93 Millones, a diciembre
del 2017 eran de $150.44 Millones . a diciembre del 2018
eran de $165.12 Millones , a diciembre del 2019 eran de
$144.95 Millones, a diciembre del 2020 eran de $120.34
Millones, a diciembre del 2021 eran de $135.91 Millones,
a diciembre del 2022 eran de $141.50 Millones,a diciem-
bre del 2023 eran de $148.45 Millones y a diciembre del

il

2015,2016,2017,2018,2019 , 2020, 2021,2022 . 2023 y
2024 de $59.02 Millones, $50.64 Millones, $77.08 Millo-
nes, $133.72 Millones, $125.41 Millones, $96.11 Millones,
$45.21 Millones , $27.48 Millones, $37.45 Millones. $5(.72
Millones . $47.95 Millones, $27.66 Millones , $36.29 Mi-
llones, $47.50 Millones, $36.35 Millones y $40.03 Millones.
Segin las proyecciones financieras realizadas, los flujos
financieros futuros cedidos anualmente por LaGEO al Fondo

Clasificacion de Riesgo Fondo de Titularizacién
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Enero
Feb
Marzo
Abril
Mayo
Junio
Julio
Agos
Sept

Oct

Dic

de Titularizacién equivalen en el peor de los casos menos
del 28.3% de los Ingresos anuales totales proyectados por
LaGeo, es decir, que LaGeo tendria que experimentar una
disminucién de més del 71.4% de los ingresos totales per-
cibidos actualmente para que el cumplimiento de la cesion
mensual no pueda ser sostenible. Con el 13.9% de este monto
(en el nivel mds bajo de ingresos) se cubre en todo momento
los compromisos del fondo por encima del 100%, se tiene
una cobertura adecuada. La cantidad que se requiere para
el Fondo de titularizacién para el primer afio es de $32.05
Millones siendo el 13.9% del total de ingresos de LaGEO,
para el 1 al 67 mes .y del 92 al 237 mes serd de $32.05
Millones al afio, siendo el 16.03% del total de ingresos en
el segundo afio, siendo el 16.23% del total de ingresos en
el tercer afo, siendo el 17.28% del total de ingresos en el
cuarto ano. Larelacién de ingresos/egresos de la cobertura
de latitularizacién, 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 deberd 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 proyectadas con sus
flujos tedricos serdn las adecuadas para finalizar el periodo
de existencia del fondo.

Los derechos cedidos sobre los fondos de LaGEO son su-

ficientes para el pago de obligaciones establecidas en la

18.66 $6.59 156 19.19 3831 159 1790
18.02 56.48 167 1752 $751 160 16.11
20.77 5850 174 19.28 $8.31 160 18.62
20.26 $8.19 175 18.60 $7.75 162 1821
20.38 $753 177 19.15 3843 163 18.78
17.93 $5.91 188 16.57 $7.33 153 1751
2154 $8.45 176 1823 $9.19 145 17.75
1961 $6.03 166 16.23 $738 149 1982
16.33 $3.40 160 16.17 §7.76 140 13.00
15.95 $2.80 158 14.63 $5.86 141 1470
17.70 $4.88 163 15.80 $7.47 144 1437
17.17 $6.63 142 17.22 $8.89 152 1437

MC: Mercado de Contratos
MRS: Mercado Regulador del Sistema

prelacién de pagos correspondiente a los 180 los meses de
vigencia de los valores.

Los pagos de los ingresos percibidos por LaGeo ingresardn
primeramente a la cuenta del fondo de titularizacién para
el pago de sus compromisos con el inversionista, posterior-
mente el excedente serd transferido a la cuenta administra-
da por LaGeo. Hay una adecuada cobertura del fondo de
titularizacidén, en la evaluacion realizada a los flujos cedidos
por parte de LaGeo; éstos son suficientes para cubrir el aporte
requerido para la cuenta restringida asi como el pago del

capital e intereses para los inversionistas.

SOBRE EL ORIGINADOR

1335 10.77 106 6.62 430 52.17
10.35 834 92 585 3.78 4901
11.15 7.86 %0 6.69 4.38 52.92
.27 756 98 7.15 451 60.64
1145 724 99 857 545 7020
11.12 655 100 846 525 71.75
1356 8.48 110 8.78 543 71.46
1250 785 103 8.13 505 66.12
9.12 555 81 791 5.08 6545
736 426 67 8.82 5.12 8434
761 4.71 64 8.82 534 80.72
6.77 439 55 1055 283 81.63
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