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RESUMEN

Moody’s Local El Salvador afirma en AA+ la clasificacion de la emisidén con
cargo al Fondo de Titularizacién Hencorp Valores Comisién Ejecutiva Portuaria
Auténoma Cero Dos (en adelante FTHVCPAO2 o el fondo). La perspectiva es
Estable.

La calificacién se fundamenta en el perfil crediticio sélido de la Comisién
Ejecutiva Portuaria Auténoma (en adelante CEPA o el originador), determinado
por una fortaleza patrimonial robusta, indicadores de apalancamiento buenos,
coberturas de EBITDA adecuadas, una generacion de ingresos fuerte y una
predictibilidad alta de flujo de caja. Asimismo, considera el riesgo de negocio
bajo debido a su esquema comercial que incorpora altas barreras de entrada.

Al 31 de diciembre de 2025, el apalancamiento medido como deuda financiera a
EBITDA fue 2.8x y la cobertura de EBITDA a gastos financieros fue 3.5x.

La posicion competitiva de CEPA es favorecida por su condicién de monopolio
estatal en la prestacién de servicios aeroportuarios. Su perfil de negocio se ve
reforzado por el vinculo directo con el gobierno, al ser una entidad estratégica
para el desarrollo econémico del pais.

La clasificacién refleja la estructura legal del fondo, favorecida por los derechos
de este sobre una porcidn de los flujos financieros futuros de CEPA. El
originador se ha comprometido mediante un contrato de cesién de flujos
futuros a realizar las trasferencias de los pagos utilizando érdenes irrevocables
de pago (OIP). Inicialmente, el recaudo proviene de los derechos de embarque y
pagos por uso y ocupacion de servicios de las aerolineas que operan en el
Aeropuerto Internacional El Salvador (AIES).

Los ingresos por percibir provienen de la venta de servicios aeroportuarios,
portuarios o ferroviarios, incluyendo derechos de embarque, uso de
instalaciones por lineas aéreas para pasajeros y carga (pistas, espacios
comerciales, terminales y dreas de mantenimiento), y cualquier otro ingreso que
esté legal o contractualmente facultada a recibir.

CEPA mantiene flexibilidad para modificar tarifas en caso de ser necesario, y no
puede comprometer mas del 20% de sus ingresos con deuda financiera. La
estabilidad del flujo operativo de CEPA permite cubrir sus inversiones de capital
(capex) y compromisos financieros. En los ultimos dos afios las operaciones del
AIES se han fortalecido derivado de las inversiones en la modernizacidon de la
infraestructura, planes de seguridad e impulso al turismo implementados por el
gobierno central, lo cual ha generado un mayor trafico de pasajeros y nuevas
aerolineas operando en el pais.
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Fortalezas crediticias
— Estructura legal del fondo favorecida por el contrato de cesidn y 6rdenes irrevocables de pago (OIP).

— Perfil crediticio sélido del originador favorecido por una posicién monopélica en la gestidén de aeropuertos.

Debilidades crediticias
— Los ingresos del fondo estan subordinados al pago de los compromisos con el FTHVCPAO1.

— Riesgo estratégico por ajustes regulatorios, cambios de indole politica y sensibilidad a las fases bajas del ciclo
econdémico.

Factores que pueden generar una mejora de la clasificacion

— Una mejora en el entorno operativo que fortalezca la calidad crediticia de las entidades del sector publico respecto
a otros emisores domésticos.

Factores que pueden generar un deterioro de la clasificacion

— Debilitamiento en el perfil crediticio del originador que se traduzca en un deterioro de los indicadores de
apalancamiento y cobertura de deuda.

— Una disminucién sostenida del nivel de coberturas de cesion.
Principales aspectos crediticios

Estructura del balance estable y patrimonio robusto

Al cierre de 2025, los activos totalizaron USD931.1 millones, evidenciando un crecimiento interanual de 22.0%,
explicado principalmente por las inversiones destinadas a construcciones, mejoras y ampliaciones de los activos bajo
administracidn. CEPA exhibe una estructura de balance sélida y estable, caracterizada por una alta concentracién en
activos fijos e infraestructura estratégica (principalmente aeropuertos y puertos), los cuales representaron el 44.9% de
los activos totales. Esta composicidn refleja la naturaleza intensiva en capital del negocio y sustenta la capacidad de la
entidad para generar flujos recurrentes y predecibles.

La entidad mantuvo un patrimonio robusto, equivalente al 66% del activo total, que ascendié a USD614.3 millones al
cierre del periodo, tras crecer 15% interanual. Este nivel de capitalizacién refuerza su solidez financiera y su capacidad
de absorcidn de riesgos, respaldada por la generacidn recurrente de ingresos de sus activos. El patrimonio aumenté
principalmente por el mayor resultado del ejercicio (+USD12.4millones) y por la capitalizacién de utilidades
acumuladas.

Deuda financiera del originador concentrada en titularizaciones

Al 31 de diciembre de 2025 el indicador de deuda financiera a EBITDA se ubicé en 2.8x, favorecido por el bajo nivel de
endeudamiento y la estable generacién EBITDA, la cual cubre a los gastos financieros en 3.5x. Histéricamente, los
pasivos han estado determinados por una estructura de fondeo concentrada en endeudamiento interno (95% del total
de pasivos), conformado por tres fondos de titularizacion (FTHVCPAO1, FTHVCPAO2 y FTHVCPAO3) y préstamos del
gobierno central. La deuda externa estd compuesta por dos préstamos con el Japan Bank International, con
vencimientos en 2026 y 2041. En este sentido, la deuda financiera acumulé un saldo de USD130.3 millones, 23.1% mas
que lo registrado un afio atras.

Las necesidades de financiamiento de CEPA han estado directamente vinculadas a la ejecucién de proyectos
estratégicos de inversién orientados a la adquisicidon de activos inmobiliarios, asi como a la construccién, ampliacion y
mantenimiento de la infraestructura de las entidades bajo su administracion. Este enfoque de inversidn ha sido
acompafiado por un marco normativo prudente que limita el nivel de endeudamiento, conforme lo dictamina el Decreto
Legislativo N.° 126, donde se establece que la entidad no puede comprometer mas del 20% de sus ingresos. Esto
permite mantener una estructura de deuda controlada de recursos provenientes de titularizaciones. A diciembre de

2 24 DE ABRIL DE 2026 Fondo de titularizacién Hencorp Valores Comisién Ejecutiva Portuaria Auténoma Cero Dos



y
%SA? DY S El Salvador

2025, considerando los tres fondos de titularizacién activos, el Originador ha cedido el 9.9% del total de ingresos
percibidos, manteniéndose en cumplimiento de la regulacién.

Base de ingresos sélida y una rentabilidad adecuada

Al cierre de 2025, los ingresos totales ascendieron a USD181.1 millones, una contraccidn interanual de 20.7%. Esta
variacidn obedecio principalmente a la caida de los ingresos por venta de bienes y servicios (-46.6%) tras el acuerdo de
concesion suscrito con YILPORT, que asumidé la operacidn de los puertos de Acajutla y La Unién en diciembre de 2024.
En este contexto, CEPA solo registra ingresos portuarios marginales, vinculados al arrendamiento de areas
extraportuarias que permanecen bajo su administracion.

Las inversiones en la modernizacién y ampliacidn del Aeropuerto Internacional fortalecieron su capacidad operativa,
elevaron los estandares de seguridad y mejoraron la calidad del servicio. Estos avances impulsaron el trafico de
pasajeros y facilitaron la incorporacion de nuevas aerolineas y destinos, lo que sostuvo el crecimiento de los ingresos
aeronauticos (principalmente derechos de embarque, aterrizaje y estacionamiento) y de los no aeronauticos
(arrendamientos comerciales y servicios complementarios). En 2025, los ingresos del Aeropuerto Internacional
totalizaron USD103.8 millones; los aeronduticos concentraron el 48.5% del total, seguidos por los no aeronauticos con
42.6% y otros ingresos con 8.9%.

GRAFICO 1. Evolucion de la rentabilidad
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Fuente: Hencorp Valores / Elaboracién: Moody’s Local El Salvador

CEPA alcanzé una utilidad neta de USD80.1 millones (margen neto: 44.2%), favorecido por la disminucidn de los gastos
operativos, principalmente los gastos de personal y de bienes de consumo, alineado al traspaso de las operaciones
portuarias a la empresa Unidn Portuaria del Pacifico. CEPA exhibe margenes adecuados para soportar sus operaciones,
y honrar sus obligaciones con terceros. El crecimiento del turismo, la implementaciéon de los programas de seguridad
publica y la modernizacion de la infraestructura logistica favorecen los ingresos y la rentabilidad del Originador. El rol
de CEPA es reinvertir las utilidades generadas en el mantenimiento y expansidn de la infraestructura que administra,
presionados por la misma demanda.

TABLA 1: Indicadores principales

Principales indicadores Dic-24 Dic-22

Ingresos 181,120,677.9 228,258,309.1 178,456,906.1 143,838,861.6 133,395,480.9
Deuda financiera /EBITDA 2.8x 1.1x 1.4x 2.3x 3.0x
EBIT / Gasto de Intereses 3.5x 7.5x 7.5x 3.1x 6.3x
RCF/ Deuda neta 25.8% 68.4% 60.0% 33.6% 23.2%

Fuente: CEPA / Elaboraciéon: Moody’s Local El Salvador
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Otras Consideraciones

El Originador- Comisién Ejecutiva Portuaria Auténoma (CEPA)

CEPA es una institucion de derecho publico con caréacter auténomo y personalidad juridica que depende del Organo
Ejecutivo a través del Ramo de Obras Publicas. Su Ley Organica le establece que tendra a su cargo la construccion,
mantenimiento, administracidn, explotacién, direccién y ejecucién de operaciones portuarias, aeroportuarias y
ferroviarias en el pais; asi como, la coordinacidn de la construccién, mantenimiento, administracién, explotacion,
direccién y ejecucién de dichas operaciones y obras anexas a éstas por parte de terceros privados mediante contratos
de concesiones, asocios publico privado o a través de la participacidn societaria con privados para la administracion y
explotacién de un servicio publico.

Actualmente CEPA opera el Aeropuerto Internacional de El Salvador, San Oscar Arnulfo Romero y Galddmez (AIES-
SOARG) y el Aeropuerto Internacional de llopango (AILO). En agosto de 2024, CEPA firmé un acuerdo de economia
mixta con YILPORT, una empresa internacional de gestion de puertos, para administrar y operar los puertos de la Unién
y Acajutla. YILPORT tendra una participacion en la sociedad del 80.0% y CEPA un 20.0%. El objetivo principal de este
acuerdo es mejorar la eficiencia y capacidad de los puertos del pais atrayendo inversiones extranjeras y modernizando
las infraestructuras portuarias. El acuerdo tiene un plazo de 50 afios con opcidn de renovacion.

Fondo de Titularizacién Hencorp Valores Comision Ejecutiva Portuaria Auténoma Cero dos

El Fondo de titularizacidn se constituyd con el propdsito de titularizar los derechos sobre una porcién de los flujos
financieros futuros de CEPA correspondiente a los ingresos descritos en los articulos dos, cuatro y dieciséis de la Ley
Organica de CEPA. Tales como: a) ingresos por venta de bienes y servicios, sean estos aeroportuarios, portuarios o
ferroviarios, 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, dreas de mantenimiento, y otros. b) Ingresos por actualizaciones y ajustes; c) Ingresos
financieros y otros; y d) Cualquier otro que determinen las leyes y reglamentos, hasta completar un monto de
USD147,706,800.00.

Como respaldo operativo de la emisién, CEPA por medio del contrato de cesién de flujos financieros futuros se
compromete a transferir la cesion de pagos a través de girar la o las Ordenes Irrevocables de Pago (OIP) a quienes
hagan la funcién de colecturia de los derechos de embarque y pago de los derechos por el uso, operacién y ocupacion
de las facilidades y servicios del aeropuerto, siendo inicialmente girada a las siguientes empresas que prestan el
servicio de transporte aéreo de pasajeros en el Aeropuerto Internacional El Salvador (AIES): Avianca: Taca International
Airlines, S.A. y Aerovias del Continente Americano, S.A., Sucursal El Salvador; American Airlines, Inc. Sucursal El
Salvador; Lineas Aéreas Costarricenses; United Airlines, Inc. Sucursal El Salvador, que abarca las operaciones
comerciales de United Airlines y Continental Airlines; Delta Airlines, Inc.; y Compaiiia Panameiia de Aviacion,S.A.

Estas OIP’S seran mantenidas validas y vigentes mientras no se haya liquidado el capital e intereses de la emisién del
FTHVCPAO2 y que sera ejecutada directamente por quienes hagan la funcién de colecturia de CEPA. Sin embargo, esta
condicidn no limita la responsabilidad del Originador de trasladar directamente el total de la cesidon establecida en el
contrato de cesién. Una vez se haya cumplido con dicha obligacion, los fondos remanentes seran trasladados a la
cuenta operativa de la CEPA. Cabe seinalar que el Fondo tiene la capacidad legal de adicional otros ingresos como los
ingresos provenientes de las actividades portuarias en caso los ingresos aeronduticos no fueran suficientes.

Descripcion de la titularizacion

Mediante contrato de cesién y administracion y su modificaciéon, CEPA cedié los segundos ingresos después del
descuento del monto cedido del FTHVCPAO1 (vencimiento 2029), los cuales se transferiran a partir del dia uno de cada
mes. Los ingresos cedidos seran los descritos en los articulos dos, cuatro y dieciséis de la Ley Organica de la Comisidn
Ejecutiva Portuaria Auténoma.

Los fondos percibidos mensualmente por la entrada de flujos cedidos son depositados en una cuenta bancaria a
nombre del fondo, la cual es administrada por la titularizadora, abierta en un banco debidamente autorizado para
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realizar operaciones pasivas por la Superintendencia, denominada cuenta discrecional. Cabe sefalar que la estructura
mantiene esquemas de proteccién que a nuestro criterio mitigan en gran medida posibles escenarios de iliquidez del
Fondo. La estructura cuenta con una cuenta restringida, la cual es administrada por Hencorp y no debera ser menor a
USD625,000 del mes 1 al 131, USD 1,290,000 del mes 132 al 166 y no menor al préximo monto de cesidon del mes 167 al
195.

Figura 1: Estructura operativa del fondo de titularizacion

Cesién Mensual

Aerolineas
(Taca, Avianca, Lacsa, American Airlines,
Copa Airlines, United Airlines, Delta)

Fondo - FTHVCPAO2

Obligaciones

| Cuenta Discrecional

Cuenta Restringida Efectivo -
— Inversionistas

CEPA )
Contratro de Cesion de flujos futuros ]

(Originador)

Ordén Irrrevocable de Pago (OIP)

Pago de Titulos

Excedentes después de la cesion

Fuente: Hencorp Valores

TABLA 2: Coberturas del Fondo

Indicadores de cobertura

Ingresos totales 181,120,678 208258309 178,456,906 143,838,862 133,395,481
:ggFfSS“ totales aerolineas 31,473,278 27,981,977 52,980,046 23,949,605 9,997,417
Ingresos OPI'S/ Cesidn 4.2x 4.2x 8.9x 4.5x 20.4x
Cesion 7,500,000 6,597,000 5,952,000 5,337,800 489,600

Fuente: CEPA./ Elaboracion: Moody’s Local El Salvador

Cumplimiento de ratios financieros

El Originador se encuentra sujeto a cumplir con las siguientes indicadores financieros:

1. CEPA podra comprometer hasta el 97.5% del Iimite establecido por el Decreto Legislativo N°126 (20.0%), en
cuanto a la proporcién de flujos financieros para garantizar en su totalidad el pago de la presente Cesién y de la
Cesidn de Flujos al Fondo de Titularizacién Hencorp Valores Comision Ejecutiva Portuaria Auténoma Cero Uno.
Si el indicador es superior al maximo permitido por dos periodos semestrales consecutivos, se presentaria el
escenario de incumplimiento de dicho resguardo financiero. A diciembre de 2025 el indicador fue de 9.9%

2. Deuda Neta dividida entre EBITDA de los ultimos doce meses. Este indicador no podra ser mayor a 9.0x. Si el
indicador es superior al maximo permitido por dos periodos semestrales consecutivos, se presentaria el
escenario de incumplimiento de dicho resguardo financiero. Los indicadores financieros se calcularan con
estados financieros al cierre de los meses de junio y diciembre de cada afio, mientras existan obligaciones
vigentes a favor de los Tenedores de Valores del FTHVCPAO2. A diciembre de 2025 el indicador fue de 0.01x.
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Prelacion de pagos

Todo pago se hara por la Titularizadora con cargo al Fondo de Titularizacidn, a través de la cuenta de depdsito bancaria
denominada cuenta discrecional, en cada periodo de pago. Exceptuando los periodos de pago contemplados en el
primer periodo de excepcidn, segundo periodo de excepcidn y en el periodo de restitucidn de conformidad con las
clausulas 2), 3) y 4) respectivamente, en el siguiente orden:

1. Se abona la cuenta bancaria denominada cuenta restringida, cuyo saldo no debera ser menor a
USD625,000.00 del mes 1 al 131, no debera ser menor a USD1,296,000.00 del mes 132 al 166, y no debera ser
menor al préximo monto de cesidon mensual del mes 167 al mes 195, contados a partir de la primera oferta
publica bursatil, independiente del monto colocado en la misma, que serviran para el pago de capital, e
intereses y comisiones.

Obligaciones a favor de los Tenedores de Valores.

Comisiones a la Titularizadora.

Saldo de costos y gastos adeudados a terceros.

5. Cualquier remanente se devolvera mensualmente al Originador.

rpON

Procedimiento en caso de mora

Si diez dias antes de la fecha en que deba ser efectuado un pago de la presente emisién con todas sus erogaciones, se
determina que no existen en la cuenta discrecional del Fondo de Titularizacién, fondos suficientes para pagar en un
100.0% 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, para realizar los pagos a los Tenedores de los Valores de Titularizacion.

De darse la situacién que 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 proxima siguiente de la presente emision,
habra lugar a una situacién de mora. No se considerara una situaciéon de mora el pago diferido de los intereses
acumulados en el primer periodo de excepcion. Dicha situacion debera ser comunicada al Representante de los
Tenedores de los Valores de Titularizacidén 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 simultdneamente a
la Bolsa de Valores y a la Superintendencia del Sistema Financiero.

Redencién anticipada

Al cumplirse sesenta meses después de su colocacidn, los Valores de Titularizacidn - Titulos de Deuda podran ser
redimidos parcial o totalmente en forma anticipada. La redencién se efectuara al valor del principal a redimir, segin
aparezca anotado electrénicamente en los registros de CEDEVAL, S.A. de C.V. En caso de redencidn anticipada, el
Fondo de Titularizacién por medio de la Sociedad Titularizadora, debera informar al Representante de Tenedores, a la
Superintendencia, a la Bolsa de Valores y a la Central de Depdsito de Valores, S.A. de C.V. con quince dias de
anticipacion. La redencidn anticipada de los valores podra ser acordada unicamente por el Consejo de Gerentes de
Hencorp Valores, Ltda., Titularizadora.

Mecanismo de Asignacion de Flujos

Con la finalidad de contar con una adecuada gestidn y cobertura sobre el pago de intereses y principal, la estructura de
la Titularizacién considera las siguientes cuentas del fondo para atender el pago de las obligaciones sefialadas: a)
cuenta discrecional y b) una cuenta restringida la cual no debera ser menor al préximo monto de cesién mensual.

Riesgo legal

El Fondo fue creado para financiar las emisiones de valores de oferta publica, adquiriendo activos del Originador de
forma onerosa. Segln el dictamen juridico, los contratos establecen bien la estructura sin omisiones significativas de
riesgo, inherentes al negocio y al activo subyacente. Aunque la titularizacion es legalmente sélida, no logra desvincular
completamente los riesgos de la titularizacién de los asociados al cedente. El perfil crediticio del Fondo depende
directamente del éxito continuo del negocio del Originador. Estrictamente legal, en transacciones de titularizacion los
riesgos emergen de posibles modificaciones contractuales que puedan debilitar la estructura y del incumplimiento de
la normativa del mercado de valores. Estos riesgos operativos se originan en la complejidad de la transaccién, pero se
minimizan por la experiencia y solidez de las partes involucradas.
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Titularizadora-Hencorp Valores LTDA

La Titularizadora se establecié en el afio 2008 como la primera sociedad titularizadora en El Salvador. Su finalidad
especial es constituir, integrar y administrar Fondos de Titularizacién de conformidad con las leyes salvadorenas.
Pertenece al Grupo Hencorp, un conglomerado salvadorefio que opera desde 1985, con sede ubicada en Estados
Unidos. Actualmente, extiende sus operaciones a siete paises. En consideracion de las estrategias adoptadas por la
administracidn, el crecimiento de la sociedad ha sido relevante, gestionando a la fecha varias estructuras colocadas en
el mercado de valores local.

El equipo directivo cuenta, en promedio, con mas de 20 aios de experiencia en los mercados financieros locales y
regionales. Su estructura organizacional es relativamente liviana; los ejecutivos de mayor experiencia ocupan
posiciones gerenciales que demandan capacidad de estructuracién financiera y ejecucién, debido a lo especializado de
los productos que ofrece. Hencorp Valores, LTDA., como titularizadora, cuenta con un esquema de gestion integral de
riesgo encargado de monitorear y supervisar el proceso a lo largo de la vigencia de las titularizaciones que administra

Clasificacion de Deuda

El Fondo emitié Valores de Titularizacion por USD69.7 millones; por medio de la Bolsa de Valores de El Salvador,
representados por anotaciones electrénicas de valores en cuenta. Los recursos captados de la emisidn y entregados al
Originador fueron utilizados para el mejoramiento, mantenimiento y ampliacién de la infraestructura, equipos y
servicios del Aeropuerto Internacional El Salvador. El saldo de la emisién a la fecha de analisis es de USD69.6 millones.

Tabla 1: Caracteristicas de la emision
Monto

Programa Tipo de Moneda M0|_1to colocado Plazo Garantia Tram_os °
Instrumento Autorizado . series
vigente
VTHVCPAO2 _Valor.es de Dolares U.SD69'7 U.SD69'7 195 Sin Garantia 5_Tramos
titularizacion millones millones meses vigentes

Fuente: Hencorp Valores./ Elaboracién: Moody’s Local El Salvador
Anexo

Contexto Econémico

El perfil crediticio de El Salvador refleja una fortaleza econdmica moderada con mayores perspectivas de crecimiento e
inversién como resultado de la mejora estructural en la seguridad en todo el pais, y una fuerte mejora en la liquidez del
Gobierno que ha hecho que el soberano sea menos susceptible a riesgos de eventos. Esto se ve contrarrestado por una
baja capacidad para atender la deuda y elevados niveles de deuda publica que limitan la fortaleza fiscal, asi como
desafios para las instituciones y la solidez de la gobernanza, aunque el gobierno estd construyendo un historial de
formulacién de politicas econédmicas mas consistente y técnica, mejorando la percepcién del mercado.

GRAFICO 2. Crecimiento del PIB
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Fuente: Moody’s Ratings / Elaboracion Moody’s Local El Salvador
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Sector de transporte aéreo

El sector aeroportuario representa un componente relevante para el desempeno econdémico del pais, en la medida en
que facilita el comercio exterior, apoya la actividad turistica y fortalece la conectividad internacional. En este contexto,
el Aeropuerto Internacional de El Salvador constituye la principal infraestructura aeroportuaria del pais y concentra la
mayor parte del trafico aéreo nacional. Durante los Ultimos aios, el aeropuerto ha atravesado distintas fases de
expansién y modernizacién orientadas a incrementar su capacidad operativa, mejorar la calidad de los servicios y
fortalecer su eficiencia. Estas inversiones han estado enfocadas en absorber mayores volimenes de pasajeros y vuelos,
lo cual resulta un factor clave para atraer nuevas aerolineas y ampliar la conectividad con destinos internacionales.
Adicionalmente, se han implementado mejoras en materia tecnoldgica y de seguridad, con el objetivo de cumplir con
estandares internacionales y mitigar riesgos operativos.

El desempefio del sector aeroportuario también se encuentra influenciado por el marco de politicas publicas orientadas
a promover el turismo y la inversion extranjera. Dichas politicas incluyen el desarrollo de infraestructura
complementaria como vialidad y servicios publicos, asi como la consolidacion de un entorno operativo estable y seguro,
factores que contribuyen a sostener la relevancia estratégica del aeropuerto dentro del sistema de transporte y su rol
en la actividad econdmica del pais.

Informaciéon Complementaria

Equivalencia

Tipo de g s Equivalencia . g s .
p ., Clasificacion q Perspectiva Clasificacion escala Perspectiva
clasificacion escala . . .
actual N actual anterior regulatoria anterior
/Instrumento regulatoria actual anterior

Fondo de Titularizacién Hencorp Valores Comisién Ejecutiva Portuaria Auténoma Cero Dos

VTHVCPAO2 AA+.sv (sf) AA+ Estable AA+.sv (sf) AA+ Estable

“sv” refleja solo riesgos comparables para El Salvador.
Moody’s Local El Salvador, da servicio de clasificacidn de riesgo a este emisor en El Salvador desde octubre de 2024.
Informacién considerada para la clasificacion.

La informacion utilizada en este informe comprende los Estados Financieros Auditados a diciembre 2021, 2022 2023,
2024 y 2025 para el Originador. Para el Fondo auditados a diciembre de 2025. Moody’s Local El Salvador comunica al
mercado que la informacién ha sido obtenida principalmente de la Entidad calificada y de fuentes que se conocen
confiables, por lo que no se han realizado actividades de auditoria sobre la misma. Moody’s Local El Salvador no garantiza
su exactitud o integridad y no asume responsabilidad por cualquier error u omisién en ella. Moody’s Local El Salvador
considera que la informacion recibida es suficiente y satisfactoria para el correspondiente anélisis.

Moody’s Local El Salvador considera que la informacidn recibida es suficiente y satisfactoria para el correspondiente
analisis.
Definicion de las clasificaciones asignadas

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

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

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

8 24 DE ABRIL DE 2026 Fondo de titularizacién Hencorp Valores Comisién Ejecutiva Portuaria Auténoma Cero Dos



y
%QAOLDY S El Salvador

Moody’s Local ES S.A. de C.V. Clasificadora de Riesgo (“Moody’s Local El Salvador”) agrega los modificadores “+” y “-”
a cada categoria de clasificacion genérica que va de AA a CCC, El modificador “+” indica que la obligacion se ubica en
el extremo superior de su categoria de clasificacion genérica, ningun modificador indica una clasificacion media, y el
modificador “-” indica una clasificacion en el extremo inferior de la categoria de clasificacion genérica

La opinidon del Consejo de Clasificacion de Riesgo no constituird una sugerencia o recomendacién para invertir, ni un
aval o garantia de la emisidn; sino un factor complementario a las decisiones de inversién; 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

Metodologia Utilizada.

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

Divulgaciones Regulatorias

— Nombres de los analistas que participaron en la elaboracidon de los anélisis de la clasificacion de
riesgo . Fatima Flores
— Fecha de la reunién del Consejo de Clasificacion que dio origen al acuerdo. 21 de abril de 2026.

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