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Fondo de Titularizacion Hencorp
Valores LaGeo 01

RESUMEN

Moody’s Local El Salvador afirma en AA+.sv (sf) la clasificacion de la
emisidn de Valores de Titularizacion (VTHVGEOOT1) con cargo al Fondo
de Titularizacién Hencorp Valores LaGeo 01 (en adelante FTHVGEOO1
o el Fondo). La perspectiva es Estable.

La clasificacion refleja el sélido perfil crediticio de LaGeo, respaldado
por una adecuada fortaleza patrimonial, métricas de apalancamiento y
cobertura adecuadas y un flujo operativo predecible. Asimismo,
incorpora su posicidn estratégica como Unico concesionario de
generacidn geotérmica en El Salvador y la expectativa de apoyo de su
controladora estatal en ultima instancia, la Comision Ejecutiva
Hidroeléctrica del Rio Lempa (CEL), en caso de requerirlo.

La clasificacién considera los derechos del Fondo sobre una porcion
de los primeros flujos financieros futuros mensuales de LaGeo, que la
Unidad de Transacciones (UT), como colector del Originador, transfiere
mediante 6rdenes irrevocables de pago (OIP). El Fondo mantiene una
reserva retenida de al menos USD2.67 millones y una cobertura de
cesion adecuada de 4.3x a junio de 2026.

La concentracidn de préstamos y cuentas por cobrar a partes
relacionadas limita el perfil crediticio. LaGeo también enfrenta riesgos
regulatorios y politicos, asi como exposicidn a condiciones climaticas y
a variaciones del precio del petréleo que inciden en el costo marginal
de generacidn y, por esa via, en sus ingresos y margenes.

A junio de 2026, LaGeo registré una relacidon de deuda financiera a
EBITDA de 2.4x y una cobertura de EBIT sobre gastos por intereses de
4.0x, niveles adecuados para la clasificacidon. LaGeo desarrollara el
campo geotérmico de Chinameca con financiamiento del Banco
Internacional de Reconstruccién y Fomento (BIRF) por hasta USD150
millones. Las mayores necesidades de inversion elevaran
temporalmente el apalancamiento. Los desembolsos del préstamo
seguirdn un cronograma escalonado, con mayor concentracién entre
2028 y 2030. Moody’s Local El Salvador espera que las inversiones
eleven temporalmente el apalancamiento y que este disminuya
gradualmente conforme LaGeo amortice su deuda y los proyectos de
generacion entren en operacion y aporten flujo operativo. La agencia
considera adecuado el plan de financiamiento para cubrir las
inversiones de capital (capex), siempre que los desembolsos y el
endeudamiento asociado se alineen con el cronograma de ejecucion y
las inversiones amplien la capacidad de generacién y respalden los
ingresos.

A junio de 2026, los préstamos y cuentas por cobrar a partes
relacionadas representaron 20.3% del balance de LaGeo y 32.3% de su
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patrimonio. El vinculo econdmico entre las partes podria propiciar modificaciones de los términos pactados ante
escenarios de estrés.

Fortalezas crediticias

— LaGeo mantiene una posicién estratégica como Unico generador geotérmico en El Salvador, con altas barreras de
entrada, generacién continua y prioridad de despacho.

— Una adecuada fortaleza patrimonial, métricas de apalancamiento y cobertura adecuadas y un flujo operativo
predecible respaldan el sélido perfil crediticio de LaGeo.

— El contrato de cesidn de flujos financieros futuros, las drdenes irrevocables de pago y una reserva retenida de al
menos USD2.67 millones respaldan la estructura del Fondo.

Debilidades crediticias

— LaGeo concentra préstamos y cuentas por cobrar a partes relacionadas, cuyos términos podrian modificarse ante
escenarios de estrés por el vinculo econdmico entre las partes.

— LaGeo enfrenta riesgos regulatorios y politicos, incluidos cambios en la estrategia energética que podrian afectar
su estructura operativa o financiera.

— Las variaciones del precio del petréleo y las condiciones climaticas inciden en el costo marginal de generacién vy,
por esa via, pueden afectar los ingresos y margenes de LaGeo.

Factores que pueden generar una mejora de la clasificacién

— Mayor participacién sostenida de LaGeo en la matriz energética, acompanada de un incremento estable de los
flujos operativos y de la rentabilidad.

— Mejora sostenida del perfil de endeudamiento de LaGeo y reduccion significativa de la concentracién de préstamos
y cuentas por cobrar a partes relacionadas.

Factores que pueden generar un deterioro de la clasificacion

— Deterioro sostenido de los indicadores financieros de LaGeo, incluido un aumento relevante del apalancamiento o
una reduccién de las coberturas de intereses y servicio de deuda.

— Aumento sustancial de la exposicion a partes relacionadas o modificaciones en sus condiciones que debiliten la
liquidez, el flujo operativo o la capacidad de pago del Originador.

— Disminucién sustancial de las coberturas de cesién del Fondo o modificaciones regulatorias desfavorables que
afecten la estabilidad de los flujos cedidos.

Principales aspectos crediticios

Estabilidad del flujo operativo e indicadores de cobertura adecuados

A junio de 2026, LaGeo registré un EBITDA anualizado de USD98.0 millones, 11.6% superior al de junio de 2025,
impulsado por mayores precios de la energia en el mercado spot. El EBITDA cubrid los gastos financieros en 5.2x,
frente a 5.4x un afio antes, un nivel adecuado para la clasificacién. Por su parte, la cobertura de EBIT sobre gastos por
intereses fue de 4.0x. Su posicién como Unico generador geotérmico en El Salvador, la prioridad de despacho y la baja
volatilidad de sus costos de produccidn respaldan un flujo operativo predecible. Moody’s Local El Salvador considera
adecuado el plan de financiamiento para cubrir las inversiones de capital y mantenimiento, siempre que los
desembolsos del BIRF y el endeudamiento asociado se alineen con el cronograma de ejecucién y las inversiones
amplien la capacidad de generacidn y respalden los ingresos. No obstante, los mayores precios de la energia y el
diferimiento tarifario vigente desde 2024 para determinados sectores han incrementado las cuentas por cobrar y
limitado la conversidn de ingresos en efectivo. La recuperacion de estos saldos dependera de futuros ajustes tarifarios
o de una disminucién del costo de la energia que favorezca la generacion de efectivo.
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Apalancamiento adecuado del Originador

A junio de 2026, LaGeo registré un apalancamiento de 2.4x, medido como deuda financiera a EBITDA, nivel consistente
con la clasificacién. La deuda financiera ascendié a USD233.7 millones, 17.2% mas que en junio de 2025,
principalmente por la emision adicional del Fondo de Titularizacién calificado. Moody’s Local El Salvador espera que el
desarrollo del campo geotérmico de Chinameca eleve temporalmente el apalancamiento una vez se realicen los
desembolsos del préstamo con el BIRF, por hasta USD150 millones. Los desembolsos del préstamo seguiran un
cronograma escalonado, con mayor concentracién entre 2028 y 2030. No obstante, la agencia espera que el
apalancamiento disminuya gradualmente conforme LaGeo amortice esta deuda, el proyecto entre en operaciény
fortalezca el flujo operativo.

Base de ingresos sdlida y rentabilidad adecuada

A junio de 2026, los ingresos operativos anualizados de LaGeo ascendieron a USD149.9 millones, con un crecimiento de
4.9%, impulsado por mayores precios de energia en el mercado spot. Estos precios mantuvieron una tendencia al alza,
asociada principalmente con el incremento del costo de combustibles y condiciones climaticas vinculadas al fenémeno
de El Nifio, y promediaron USD138.3/MWh en el primer semestre de 2026, frente a USD82.1/MWh en 2025. La demanda
de energia registré crecimientos moderados. LaGeo aportd 18.6% de la generacidn nacional, lo que respalda su
relevancia estratégica dentro del mercado eléctrico y su posicidn entre las principales fuentes de generacién del pais.
La rentabilidad se mantuvo adecuada, con un retorno promedio sobre el patrimonio (ROAE) de 10.8% y un retorno sobre
el activo (ROAA) de 7.3%. Estos resultados reflejan el bajo costo de produccidn de la generacion geotérmica, la
prioridad de despacho y la limitada exposicion de LaGeo a aumentos en costos de combustibles, en comparacién con
tecnologias térmicas.

Concentracion en partes relacionadas

Al cierre del primer semestre de 2026, los préstamos y cuentas por cobrar a partes relacionadas totalizaron USD162.5
millones, dicha exposicion representd 20.3% del balance y 32.3% del patrimonio, por lo que constituye un factor de
monitoreo. Moody’s Local El Salvador considera que, dado el vinculo econémico entre las partes, los términos
originalmente pactados podrian modificarse si alguna afiliada o relacionada enfrenta un escenario de estrés.

TABLA 1: Indicadores clave- LaGeo S.A de C.V.

Indicadores financieros Jun-26 UDM Dic-25

Deuda financiera /EBITDA 2.4x 2.7x 2.3x 2.6x 2.3x
EBIT/ Gasto de Intereses 4.0x 3.9x 4.3x 5.4x 4.9x
Flujo de efectivo acumulado / Deuda neta 31.5% 25.4% 29.5% 18.9% 22.2%

Fuente: LaGeo S.A de C.V./ Elaboracién: Moody’s Local El Salvador

Otras Consideraciones
Perfil del Originador

LaGeo fue constituida en junio de 1998, es propiedad de Inversiones Energéticas S.A. de C.V (INE S.A. de C.V.);
controlada en su totalidad por la Comisién Ejecutiva Hidroeléctrica del Rio Lempa (CEL); de naturaleza estatal, lo cual
conduce a un vinculo estrecho con el Gobierno de El Salvador. La experiencia, la exclusividad del tipo de energia
producida y las altas barreras de entrada, le permite mantener un monopolio de mercado dentro del sector energético
geotérmico salvadoreno. En 2024, LaGeo concluyd el proceso de fusidén por absorcién de SV7, quien habia sido la
compafiia encargada del proyecto de desarrollo y exploracién de la perforacién de Chinameca y San Vicente.

La Entidad opera dos centrales geotérmicas: Ahuachapan con capacidad de 95 MW, y Berlin con 109.4 MW. De manera
conjunta, tiene una capacidad de generacion de 204.4 MW. LaGeo proyecta desarrollar dos centrales geotérmicas, una
en San Vicente (10 MW) y otra en Chinameca (25 MW). Asimismo, el emisor inicio fase operativa del proyecto de Ciclo

Binario Il de la Central Berlin inyectando 5MW a la red en 2025. El 18.6% de la generacién de la matriz energética en El
Salvador proviene de LaGeo. Al ser un recurso energético continuo, tiene privilegios de despacho en relacién con otras
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fuentes de energia. Sin embargo, LaGeo podria estar expuesta a ajustes regulatorios, y modificaciones en su estructura
por cambios de estrategia e indole politica y energética.

Fondo de Titularizacion Hencorp Valores LaGeo Cero Uno

El Fondo de Titularizacion se constituyd con el propésito de titularizar los derechos sobre flujos financieros futuros de
LaGeo, S.A. de C.V., sobre una porcidn de los ingresos a percibir debido a la generacién y comercializacién de la energia
eléctrica a partir de recursos geotérmicos. Como respaldo operativo de la emisién, LaGeo por medio de un contrato de
cesion de flujos financieros futuros se compromete a transferir los montos de cesién mensual a través de girar Ordenes
Irrevocables de Pago (OIP). La cual esta suscrita con la Unidad de Transacciones, S.A de C.V. como operador del
mercado mayorista de energia eléctrica de El Salvador.

Los recursos captados de la emision y entregados al Originador fueron utilizados para otorgar un préstamo a su
accionista, Inversiones Energéticas S.A. de C.V (INE). Dicha empresa utilizé estos recursos para comprar las acciones
de LaGeo a la empresa Enel Green Power. Con esta transaccion LaGeo pasé a ser controlada en su totalidad por la INE.

Debido a la crisis sanitaria de 2020 y los efectos que esta situacién género en los flujos del Fondo, la Junta General de
Tenedores de Valores autorizé modificar el contrato de titularizacion y las caracteristicas del tramo vigente. El cambio
fue aprobado por la SSF el 07 de agosto de 2020. La modificacion consistié en un aumento del monto de cesién total a
USD490.2 millones (antes USD480.8 millones) en un plazo de 197 meses, (antes 180 meses). Con un periodo de gracia
para el pago de intereses de seis meses (de agosto 2020 a enero 2021) y un periodo de gracia en el pago de capital de
veinticuatro meses (agosto de 2020 a julio de 2022).

Por su parte, en fecha 22 de diciembre de 2025, la Superintendencia del Sistema Financiero aprobé la modificaciéon del
Asiento Registral del Fondo de Titularizacion Hencorp Valores LaGeo 01, bajo el Consejo Directivo CD-69/2025 de,
donde autoriza la modificacién de monto de la emisién hasta por USDUSD338,185,000 con un monto de cesidn total de
USD598,636,000, y un plazo de hasta de 238 meses desde 197 meses. Adicionalmente, se modifica la tasa cupdn del
tramo vigente a 8.0% desde 5.8%.

TABLA 2: Caracteristicas de la emisidn
Caracteristicas de los Valores de Titularizacion Hencorp Valores LaGeo 01

Monto Actualizacion: $338,185,000 (Antes de la modificacion: USD287,620,000.00)

1: USD287,620,000, Plazo: 238 meses Tasa: 8.0% (Antes de la modificacion 197 meses, tasa 5.8%)
2:USD5,000,000, Plazo: 60 meses, Tasa: 7.0%

3:USD3,400,000. Plazo: 104 meses, Tasa:8.0%

4:USD8,000,000, Plazo: 104 mese, Tasa: 8.0%

Tramos 5:USD10,000,000, Plazo: 104 meses, Tasa: 8.0%
6:USD3,600,000, Plazo: 59 meses, Tasa: 8.0%
7:USD5,000,000, Plazo: 59 meses, Tasa: 6.5%
8:USD5,000,000, Plazo: 59 meses, Tasa: 6.5%
Plazo 238 meses (antes 197 meses)

USD2,671,000 del mes 1 al 67; USD102,000 del mes 68 al 73
Monto de cesiéon mensual USD1,700,000 del mes 74 al 85, USD1,170,000 del mes 86 al 91,
USD2,671,000 del mes 92 al 237 y de USD1,681,000 en el mes 238.

Saldo a junio de 2026 USD215.7 millones
Fuente: Hencorp Valores / Elaboracién: Moody’s Local El Salvador

Descripcion de la Titularizacion

Mediante Contrato de Cesién y Administracion otorgado y su modificacion, LAGEO, S.A DE C.V. cedié de manera
irrevocable y a titulo oneroso, todos los derechos sobre flujos financieros futuros de una porcién de los primeros
ingresos percibidos mensualmente por LAGEO. Inicialmente, los ingresos que captura el Fondo son los provenientes de
la venta de energia en el mercado mayorista (MRS) el cual es transferido directamente por la Unidad de Transacciones
a través de Banco de América Central (banco colector). Subsidiariamente, los derechos sobre cualquier otro ingreso
que el Originador estuviere facultado legal o contractualmente a percibir. La porcidn de los flujos cedidos comprende
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hasta un monto maximo de USD598,636,000, los cuales seran trasferidos al FTHVGEOO1 a través de 238 cuotas
mensuales y sucesivas.

La estructura cuenta con una cuenta restringida, la cual es administrada por Hencorp y no debera ser menor al monto
de USD2,671,000 que servira para el pago de capital, intereses y comisiones. Sera obligacién del Originador restituir la
cuenta restringida a su saldo contractual, contando éste con un periodo de un mes posterior a la disposicién de los
fondos de la cuenta para realizar la restitucion.

Cumplimiento de ratios financieros
1. Deuda total dividido entre patrimonio total: Este ratio no podra ser mayor a 1.0x.
2. EBITDA dividido entre servicio de deuda: Este ratio no podra ser menor a 1.3x.
3. Total de activos circulantes dividido entre total de pasivos circulantes. No podra ser menor a 1.0x.
4. Activos productivos dividido entre el saldo vigente de los Valores de Titularizacién con cargo al Fondo: No podra
ser menor a 1.9x.

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 dé un
incumplimiento, 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.

TABLA 3: Cumplimiento de ratios financieros

Ratios de cumplimiento Cumplimiento  jy5,.26  Dic-25 Jun-25 Dic-24

Deuda total/ patrimonio total <1.0x Cumple 0.4x 0.5x 0.4x 0.4x 0.4x
EBITDA/Servicio de la deuda >1.3x Cumple 4.2x 3.2x 2.5x 2.5x 3.0x
Activo circulante/Pasivo circulante >1.0x Cumple 3.6x 1.1x 2.8x 3.9x 3.5x

Activo productivo/Saldo vigente de los
Valores de Titularizacién >1.9
LaGeo S.A de C.V./ Elaboracién: Moody’s Local El Salvador

Cumple 4.9x 5.6x 4.7x 4.2x 3.3x

FIGURA 1: Estructura operativa del Fondo de Titularizacion

Cesién Mensual l

Unidad de Transacciones (UT) Fondo - FTHVGEOOL

Obligaciones
. - —_—
‘ Cuenta Discrecional ‘
QOrdén Irrrevocable de Pago
(o1P) )
‘ Cuenta Restringida ‘ .EfEL

LaGeo S.A de C.V 1 I

Contratro de Cesidn de flujos futuros

(Originador)

Pago de Titulos

Excedentes después de la cesién

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

TABLA 4: Cobertura de cesion

Indicadores de cobertura

Ingresos por venta de energia USD86,264,004 138,283,127 164,735,578 148,452,178 141,473,702
Ingreso MRS (OPI) uUSD68,378,336 135,627,024 131,556,583 116,302,599 118,459,645
Ingresos totales / Cesién 5.4x 4.3x 4.8x 4.6x 6.6x
Ingresos OPI'S/ Cesidn 4.3x 4.2x 4.1x 3.6x 5.5x

Fuente: LaGeo S.A de C.V./ Elaboracién: Moody’s Local El Salvador
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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 el siguiente orden: i) Se abona la cuenta bancaria denominada “cuenta restringida’
ii) Obligaciones a favor de los Tenedores de Valores, iii) Comisiones a la Titularizadora, iv) Saldo de costos y gastos
adeudados a terceros y v) Cualquier remanente se devolvera mensualmente al Originador.

Procedimiento en caso de mora

Si diez dias antes de la fecha en que deba ser efectuado un pago de la presente emisidn 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 préxima 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, habra lugar a una situaciéon de mora. 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.

Redencion anticipada

Al cumplirse seis 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 electronicamente en los registros de CEDEVAL, S.A. de C.V.

Riesgo legal

Moody’s Local El Salvador, complementa su andlisis con opiniones legales determinadas por asesores expertos.
Estrictamente en el ambito legal, en este tipo de transacciones los riesgos surgen de los contratos de titularizacién, de
la constitucidn del patrimonio auténomo, del prospecto de emisién y de la misma venta y colocacidn de los titulos. De
acuerdo con la opinidn legal, la titularizacién ha sido estructurada siguiendo los lineamientos que la normativa legal
dicta, el contrato de cesidn y titularizaciéon estan acorde con los requisitos formales que exige la Ley. En este tipo de
transacciones los riesgos surgen de modificaciones en los contratos involucrados, principalmente el de titularizacién;
que potencialmente podrian debilitar la estructura. También se adicionan los riesgos de incumplimiento de normativa
de mercado de valores que regula el orden juridico de la titularizacidn de activos. Este riesgo es de naturaleza operativa
y podrian surgir de la complejidad de la transaccion. El riesgo se minimiza dada la trayectoria, solidez y experiencia
previa de las partes involucradas.

Perfil del Estructurador
Titularizadora-Hencorp Valores LTDA

La Titularizadora se establecio 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
administracién, 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 afos 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 ejecucion,
debido a lo especializado de los productos que ofrece. Hencorp Valores, LTDA., como titularizadora, cuenta con un
esquema de gestidn integral de riesgo encargado de monitorear y supervisar el proceso a lo largo de la vigencia de las
titularizaciones que administra.
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Anexo

Anexo |
Analisis del entorno econémico y mercado energético

El perfil crediticio de El Salvador refleja una fortaleza econémica moderada, con mayores perspectivas de crecimiento e
inversién como resultado de la mejora estructural de la seguridad en todo el pais, asi como un mejor acceso al
financiamiento que ha fortalecido la liquidez del gobierno. Esto se ve equilibrado por una baja capacidad de pago de la
deuda y elevados niveles de deuda publica, los cuales limitan la fortaleza fiscal. Asimismo, persisten desafios en
materia institucional y de gobernanza debido a la concentracidn del poder y a la limitada existencia de controles sobre
la autoridad del poder ejecutivo, aunque el gobierno ha venido construyendo un historial de formulacién de politicas
econdmicas mas consistente y basada en criterios técnicos.

FIGURA 2 Tasa de crecimiento PIB Real (%)

5.0%
4.0% 3.5% 3.9% 3.7%
s oo 2.9% 0 6% 2.9%
2.0%
0.0%
2022 2023 2024 2025 2026F 2027F

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

En promedio, la generacion local de energia cubrié la demanda nacional. A junio de 2026, las fuentes renovables
representaron 55.43% de la generacion, con mayor participacion de la geotermia (18.6%) y la hidroelectricidad (13.7%); el
resto correspondid a energia solar, biomasa y edlica. La generacidn con gas natural aportd 29.7%, mientras que la
generacion térmica representd 11.08% y las importaciones cubrieron 3.7% de la demanda. En 2026, los precios de la
energia aumentaron por el alza en los precios de los combustibles y los efectos del fenédmeno de El Nifio. Adema3s, la
menor disponibilidad de agua en los embalses redujo la generacidn hidroeléctrica y aumento la participacion de
fuentes con mayor costo relativo, como gas natural, generacion térmica y geotermia.

FIGURA 3 Precio promedio mensual de electricidad (MWh) FIGURA 4 Generacién por tipo de recurso a junio de 2026
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Fuente: Unidad de Transacciones (UT)/ Elaboracién: Moody’s Local El Salvador
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Informacién Complementaria

Equivalencia

Tl_p_o de_ . Clasificacion Equivalencia Perspectiva Clasificacion escala Perspectiva
clasificacion escala . . .
actual . actual anterior regulatoria anterior
/Instrumento regulatoria actual R
anterior
Fondo de Titularizacién Hencorp Valores LaGeo 01
VTHVGEOO1 AA+.sv (sf) AA+ Estable AA+.sv (sf) AA+ Estable

(*) La nomenclatura 'sv' refleja riesgos solo comparables en El Salvador.

Moody’s Local El Salvador, da servicio de clasificacién de riesgo a este emisor en El Salvador desde 2024.
Informacion considerada para la clasificacion.

La informacion utilizada en este informe comprende los Estados Financieros Auditados al 31 de diciembre de 2020,
2021, 2022, 2023, 2024 y 2025, asi como no auditados a junio de 2026 para el Originador, LaGeo S.A. C.V, asimismo,
auditados del Fondo de Titularizacién a diciembre de 2025 y no auditados a junio de 2026. Moody’s Local El Salvador
considera que la informacidn recibida es suficiente y satisfactoria para el correspondiente analisis.

Definicion de las clasificaciones asignadas

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

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

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

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 obligacién se ubica en el
extremo superior de su categoria de clasificacion genérica, ningin 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 recomendacion 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 intencion, y estaran
sujetos a las sanciones legales pertinentes
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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 elaboracién de los andlisis de la clasificacién de
riesgo: Fatima Flores Martinez
— Fecha de la reunién del Consejo de Clasificacién que dio origen al acuerdo: 21 de octubre 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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Moody's Investors Service, Inc., agencia de calificacién crediticia, subsidiaria de propiedad total de Moody's Corporation (“MCO”), informa por la presente que la mayoria de los emisores de titulos de deuda
(incluidos bonos corporativos y municipales, obligaciones, notas y pagarés) y acciones preferentes calificados por Moody's Investors Service, Inc. han acordado, con anterioridad a la asignacion de cualquier
calificacién, abonar a Moody's Investors Service, Inc. por sus servicios de opinién y calificacion. MCO y todas las entidades de MCO que emiten calificaciones bajo la marca “Moody’s Ratings” (“Moody’s
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Accionistas”].

Moody's SF Japan K.K., Moody's Local AR Agente de Calificacion de Riesgo S.A., Moody’s Local BR Agéncia de Classificagao de Risco LTDA, Moody’s Local MX S.A. de C.V, I.C.V., Moody's Local PE Clasificadora
de Riesgo S.A., y Moody's Local PA Calificadora de Riesgo S.A., Moody’s Local CR Calificadora de Riesgo S.A., Moody’s Local ES S.A. de CV Clasificadora de Riesgo, Moody’s Local RD Sociedad Calificadora de
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Ninguna de las Moody’s Non-NRSRO CRAs es una Organizacion Reconocida Nacionalmente como Organizacion Estadistica de Calificacion Crediticia.

Términos adicionales solo para Australia: Cualquier publicacién en Australia de este documento se realiza conforme a la Licencia de Servicios Financieros en Australia de la filialde MOODY's, Moody's Investors
Service Pty Limited ABN 61 003 399 657AFSL 336969 y/o Moody's Analytics Australia Pty Ltd ABN 94 105 136 972 AFSL 383569 (segun corresponda). Este documento esta destinado Gnicamente a “clientes
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del emisory no sobre los valores de capital del emisor ni ninguna otra forma de instrumento que se encuentre a disposicion de clientes minoristas.

Términos adicionales solo para India: Las calificaciones crediticias, Evaluaciones, otras opiniones y Materiales de Moody's no estan destinados a ser utilizados ni deben ser confiados por usuarios ubicados
en India en relacidn con valores cotizados o propuestos para su cotizacion en bolsas de valores de la India.

Términos adicionales con respecto a las Opiniones de Segunda Parte y las Evaluaciones de Cero Emisiones Netas (segun se definen en los Simbolos y Definiciones de Calificaciones de Moody's Ratings): Por
favor notar que ni una Opinién de Segunda Parte ("OSP") ni una Evaluacién de Cero Emisiones Netas (“NZA”) son "calificaciones crediticias". La emisién de OSP y NZA no es una actividad regulada en muchas
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