
 
Hencorp Valores, S.A., Titularizadora emite Valores de Titularización – Títulos de Deuda con cargo al: 

FONDO DE TITULARIZACIÓN HENCORP VALORES COMISIÓN EJECUTIVA PORTUARIA AUTÓNOMA - FTHVCPA 01  
Por un monto de: US$77,700,000.00 

El Fondo de Titularización Hencorp Valores Comisión Ejecutiva Portuaria Autónoma 01 – FTHVCPA 01  – se  crea con el fin de titularizar los Derechos sobre Flujos Financieros Futuros de 
CEPA, sobre  una porción correspondiente a los primeros ingresos de cada mes de la CEPA según se establece en los artículos dos, cuatro y dieciséis de la Ley Orgánica de la Comisión 
Ejecutiva Portuaria Autónoma, en concepto de: a) Ingresos por venta de bienes y servicios, sean estos aeroportuarios, portuarios o ferroviarios, que le correspondan, entre los que se 
comprenden: los derechos de embarque por el uso de las instalaciones de la terminal de pasajeros, los derechos que pagan las líneas 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, áreas de 
mantenimiento, y otros; b) Ingresos por actualizaciones y ajustes; c) Ingresos financieros y otros; y d) Cualquier otro que determinen las leyes y reglamentos, hasta por el monto  que 
corresponde  a la fórmula  CESIÓN TOTAL AJUSTADA A ENTERAR POR PARTE DEL ORIGINADOR mismo que no puede ser superior a CIENTO VEINTISIETE MILLONES TRESCIENTOS 
NOVENTA Y OCHO MIL DÓLARES AMERICANOS, según se define en el anexo 8 de este prospecto.  

Principales Características 

Monto de la Emisión:      Hasta US$77,700,000.00  

Valor Mínimo y múltiplos de contratación de 
anotaciones electrónicas de valores en cuenta: 

Cien (US$ 100.00) y Múltiplos de cien dólares de los Estados Unidos de América (US$ 100.00) 

Clase de Valor : Valores de Titularización - Títulos de Deuda con Cargo al Fondo de Titularización Hencorp Valores  Comisión Ejecutiva 
Portuaria Autónoma 01 representado por anotaciones electrónicas de valores en cuenta 

Moneda de negociación: Dólares de los Estados Unidos de América 

Plazo de  la emisión La emisión de Valores de Titularización - Títulos de Deuda, representados por anotaciones electrónicas de valores en 
cuenta, tendrá un plazo de hasta doscientos un (201) meses. 

Respaldo de la Emisión - Derechos sobre 
Flujos Financieros Futuros:  
 

La cesión contractual de los derechos sobre  flujos financieros futuros sobre  una porción correspondiente a los 
primeros ingresos de cada mes de la CEPA conforme se establece en el primer párrafo de éste prospecto. También 
formará parte del respaldo de esta emisión, la denominada Cuenta Restringida de Hencorp Valores, S.A. 
Titularizadora, para el Fondo de Titularización Hencorp Valores Comisión Ejecutiva Portuaria Autónoma 01. Esta 
cuenta será administrada por Hencorp Valores S.A., Titularizadora. Este respaldo no deberá ser menor a la próxima  
cuota mensual de cesión de flujos financieros futuros que servirán para el pago de capital, e intereses, comisiones y 
emolumentos.  

Plazo de Negociación: 180 días calendario a partir de la fecha de la primera oferta pública, en cumplimiento del Art. 76 de la Ley de 
Titularización de Activos 

Tasa de Interés: La Sociedad Titularizadora con cargo al Fondo de Titularización, pagará intereses de forma mensual sobre el saldo de 
las anotaciones electrónicas de valores en cuenta de cada titular durante la vigencia de la emisión que se calcularán 
con base en el año calendario. La Tasa de Interés podrá ser fija o variable a opción de la Titularizadora, lo que 
determinará antes de la colocación de los Valores. Si la tasa es variable estará conformada por una tasa base o de 
referencia y un diferencial de interés o sobretasa fija. La tasa base o de referencia a utilizar será: (i) la Tasa de Interés 
Básica Pasiva Promedio Ponderado, TIBP, a 180 días plazo publicada por el Banco Central de Reserva de El Salvador, 
la semana anterior a la primera negociación  del tramo o de su reajuste; o (ii) la tasa denominada “London Interbank 
Offered Rate”, mejor conocida como “LIBOR” a 6 meses plazo publicada los días miércoles por la “British Banker’s 
Association” o el Barclay´s Bank o el Citibank. A la tasa base se le sumará una sobretasa que será fija mientras se 
encuentre vigente el plazo de la emisión; dicha sobretasa no podrá ser menor de 0.01% mientras se encuentre 
vigente el plazo de la emisión. En el caso de optar por tasa variable, la Sociedad Titularizadora podrá determinar una 
tasa de interés máxima, la que se establecería al momento de la colocación. Asimismo, podrá haber una tasa de 
interés mínima, la que se establecería al momento de la colocación. Si la tasa es variable los reajustes de la tasa de 
interés se realizarán semestralmente 

Forma de Pago de Intereses: Los intereses se pagarán de forma mensual y consecutiva. 

Forma de Representación de los Valores: Anotaciones electrónicas de Valores en cuenta en la Central de Depósito de Valores, S.A. de C.V. 

Bolsa en la que se inscribe la emisión: Bolsa de Valores de El Salvador, S.A. de C.V. 

Forma de amortización de capital: La forma del pago del capital de la emisión se establecerá al momento de la colocación. 

Clasificación de Riesgo: AAA, Pacific Credit Ratings, S.A. (Con Información Financiera al 30/09/2012) 
AAA, Global Venture, S.A. de C.V. (Con Información Financiera al 30/06/2012) 
Corresponde a aquellos instrumentos en que sus emisores cuentan con la más alta capacidad de pago del capital e 
intereses en los términos y plazos pactados, la cual no se vería afectada ante posibles cambios en el emisor, en la 
industria a que pertenece o en la economía. 

LOS BIENES DE HENCORP VALORES, S.A., TITULARIZADORA NO RESPONDERÁN POR LAS OBLIGACIONES CONTRAÍDAS POR EL FONDO DE TITULARIZACIÓN. 
Razones Literales:  

LOS VALORES OBJETO DE ESTA OFERTA SE ENCUENTRAN ASENTADOS EN EL REGISTRO PÚBLICO BURSATIL DE LA SUPERINTENDENCIA. SU REGISTRO NO IMPLICA 
CERTIFICACIÓN SOBRE LA CALIDAD DEL VALOR O LA SOLVENCIA DEL EMISOR.  

LA INSCRIPCIÓN DE LA EMISIÓN EN LA BOLSA NO IMPLICA CERTIFICACIÓN SOBRE LA CALIDAD DEL VALOR O LA SOLVENCIA DEL EMISOR.  
ES RESPONSABILIDAD DEL INVERSIONISTA LEER LA INFORMACIÓN QUE CONTIENE ESTE PROSPECTO. 

Autorizaciones: 
Resolución de Junta Directiva de Hencorp Valores, S. A., Titularizadora autorizando para Inscribir Hencorp Valores, S.A., Titularizadora como Emisor de Valores, en sesión No. JD-
10/2010, de fecha 22 de mayo de 2010. Resolución de Junta Directiva de Hencorp Valores, S. A., Titularizadora, Autorizando la  Inscripción de la emisión de Valores de Titularización-
Títulos de Deuda, con cargo al Fondo de Titularización Hencorp Valores Comisión Ejecutiva Portuaria Autónoma 01, en sesión No. JD- 45 /2012, de fecha 29 de noviembre de 2012. 
Resolución de la Junta Directiva de la Bolsa de Valores de El Salvador, S.A. de C.V. número JD-07/2010 de fecha 25 de mayo de dos mil diez que autorizó la inscripción del Emisor. 
Resolución de Consejo Directivo de la Superintendencia de Valores, hoy Superintendencia del Sistema Financiero, en sesión No. CD-11/2010 de fecha 16 de junio de dos mil diez que 
autorizó el Asiento Registral en el  Registro Especial de Emisores de Valores del Registro Público Bursátil. Resolución de la Junta Directiva de la Bolsa de Valores de El Salvador, S.A. de 
C.V. número JD-17/2012 de fecha 11 de diciembre de 2012 que autorizó la inscripción de la Emisión. Resolución de Consejo Directivo de la Superintendencia del Sistema Financiero, en 
sesión No. CD-05/2013 de fecha 30 de enero de 2013  que autorizó el Asiento en el Registro Especial de emisiones de valores del Registro Público Bursátil. Escritura Pública del Contrato 
de Titularización de activos del Fondo de Titularización  Hencorp Valores  Comisión Ejecutiva Portuaria Autónoma 01, otorgado ante los oficios de la Lic. María Martha Delgado Molina 
con fecha 06 de febrero de 2013, por Hencorp Valores, S.A., Titularizadora y el Representante de los Tenedores de Valores, CITI Valores de El Salvador, S.A. de C.V., Corredores de Bolsa. 
La clasificación de riesgo no constituye una sugerencia o recomendación para comprar, vender o mantener un valor, ni un aval o garantía de una emisión o su emisor; sino un factor 
complementario para la toma de decisiones de inversión. Véase la Sección N° IX, “Factores de Riesgo” de este Prospecto, la cual contiene una exposición de ciertos factores que 
deberán ser considerados por los potenciales adquirientes de los valores ofrecidos. 
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        IV.     Aprobaciones de la Emisión 
 

a) Resolución de Junta Directiva de Hencorp Valores, S. A., Titularizadora: 
 
• Autorización para Inscripción de Hencorp Valores, S.A., Titularizadora como Emisor de Valores, 

en sesión No. JD-10/2010, de fecha 22 de mayo de 2010. 
 
• Autorización para Inscripción de la emisión de Valores de Titularización-Títulos de Deuda, con 

cargo al Fondo de Titularización  Hencorp Valores  Comisión Ejecutiva Portuaria Autónoma 01, en 
sesión No. JD-45/2012, de fecha 29 de noviembre de 2012. 

 
 

b) Inscripción en Bolsa de Valores autorizada por la Junta Directiva de la Bolsa de Valores de El 
Salvador, S.A. de C.V., así: 

 Inscripción de Hencorp Valores, S.A., Titularizadora como Emisor de Valores, en sesión No. JD-
07/2010, de fecha 25 de mayo de 2010. 

 Inscripción de la emisión de Valores de Titularización-Títulos de Deuda, con cargo al Fondo de 
Titularización Hencorp Valores Comisión Ejecutiva Portuaria Autónoma 01, en sesión No. JD-
17/2012, de fecha 11 de diciembre de 2012. 

 
c) Autorización del Asiento Registral en el Registro Público Bursátil, por el Consejo Directivo de la 

Superintendencia de Valores, hoy Superintendencia del Sistema Financiero, así: 

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

 Asiento Registral de la emisión de Valores de Titularización-Títulos de Deuda, con cargo al Fondo 
de Titularización Hencorp Valores Comisión Ejecutiva Portuaria Autónoma 01, en sesión No.CD-
05/2013, de fecha 30 de enero de 2013. 

 
d) Escritura Pública del Contrato de Titularización de Activos del Fondo de Titularización  Hencorp 

Valores  Comisión Ejecutiva Portuaria Autónoma 01, otorgado ante los oficios de la Lic.  María 
Martha Delgado Molina con fecha 06 de febrero de 2013, por Hencorp Valores, S.A., Titularizadora 
y el Representante de los Tenedores de Valores, Citi Valores de El Salvador, S.A. de C.V., 
Corredores de Bolsa. 
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 V.     Características de la Emisión  
 

 
Denominación del Fondo 
de Titularización: 
 

 
Fondo de Titularización Hencorp Valores Comisión Ejecutiva Portuaria Autónoma Cero 
Uno, denominación que podrá abreviarse “FTHVCPA CERO UNO” o “FTHVCPA 01”. 

 
Denominación del 
Emisor: 
 

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

 
Denominación del 
Originador: 
 

 
Comisión Ejecutiva Portuaria Autónoma (en adelante también referida como “CEPA”) 
 

Denominación de la 
Sociedad Titularizadora: 

Hencorp Valores, S.A., Titularizadora (en adelante también referida como “Sociedad 
Titularizadora”). 
 

Representante de los 
Tenedores de Valores 
 

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

Denominación de la 
Emisión: 
 

Valores de Titularización – Títulos de Deuda con cargo al FONDO DE TITULARIZACIÓN 
HENCORP VALORES COMISIÓN EJECUTIVA PORTUARIA AUTÓNOMA CERO UNO, cuya 
abreviación es “FTHVCPA CERO UNO” o “FTHVCPA 01”. 

 
Naturaleza del Valor: 

 
Los valores a emitirse son obligaciones consistentes en Valores de Titularización – 
Títulos de Deuda, negociables, representados por anotaciones electrónicas de valores 
en cuenta a favor de cada uno de sus titulares y representan su participación individual 
en un crédito colectivo con cargo al FTHVCPA CERO UNO. 

 
Clase de Valor: 

 
Valores de Titularización - Título de Deuda con cargo al FTHVCPA CERO UNO, 
representados por anotaciones electrónicas de valores en cuenta, en adelante: “Valores 
de Titularización - Títulos de Deuda”. 

 
Monto de la Emisión: 

 
Hasta US$77,700,000.00. 
 

 
Valor Mínimo y 
Múltiplos de 
Contratación de 
Anotaciones Electrónicas 
de Valores en Cuenta:  
 

 
CIEN DÓLARES de los Estados Unidos de América (US$ 100.00) y múltiplos de CIEN 
DOLARES de los Estados Unidos de América (US$ 100.00). 

 
Forma de 
Representación de los 
Valores: 

 
 
Anotaciones Electrónicas de Valores en Cuenta. 

 
Moneda de Negociación: 

 
Dólares de los Estados Unidos de América. 
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Tramos de la Emisión: 
 

 

Denominación 
del Tramo 

Monto del Tramo Cantidad de 
Valores 

Plazo de la 
Emisión 

Clasificación de 
Riesgo 

 

Por definir en 
colocación 

Por Definir en 
Colocación 

Por Definir en 
Colocación 

Hasta 201 meses 

 
AAA PCR 

 AAA Global   
 

 

 
Transferencia de los 
Valores: 

 
Los traspasos de los valores representados por anotaciones electrónicas de valores  en 
cuenta, se efectuarán por medio de transferencia contable en el registro de cuenta de 
valores que de forma electrónica lleva la Central de Depósito de Valores, S.A. de C.V., 
en adelante CEDEVAL, S.A. DE C.V. 

 
Plazo de la emisión: 

 
La emisión de Valores de Titularización - Títulos de Deuda, representados por 
anotaciones electrónicas de valores en cuenta, tendrá un plazo de hasta 201 meses. 

 
Forma y Lugar de Pago: 

 
La forma del pago del capital de la emisión se establecerá al momento de la colocación. 
Los intereses se pagarán de forma mensual y consecutiva. Tanto capital como intereses 
serán pagaderos a través del procedimiento establecido por CEDEVAL, S.A. DE C.V., 
consistente en: I) CEDEVAL, S.A. DE C.V. entregará a Hencorp Valores, S.A., 
Titularizadora, con anticipación de tres días hábiles a la fecha de cada pago de intereses 
y amortizaciones de capital, un reporte en el cual detallará información de la emisión a 
pagar; II) Hencorp Valores, S.A., Titularizadora, con cargo al Fondo de Titularización 
FTHVCPA 01, verificará con anterioridad de dos días hábiles a la fecha de pago, el 
monto a pagar y entregará 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 efectuará un día hábil antes del día de pago de los intereses o el capital; 
y 2) si los fondos son entregados mediante transferencia bancaria cablegráfica hacia la 
o las cuentas que CEDEVAL, S.A. DE C.V. indique, el pago se efectuará antes de las 
nueve horas del día establecido para el pago de capital o intereses; III) Hencorp Valores, 
S.A., Titularizadora, con cargo al Fondo de Titularización FTHVCPA 01, queda exonerado 
de realizar los pagos luego de realizar el pago a CEDEVAL, S.A. de C.V. ó a las cuentas 
que CEDEVAL, S.A. de C.V. hubiere indicado, según el caso; IV) Una vez se tuviere la 
verificación del pago por parte de Hencorp Valores, S.A., Titularizadora, con cargo al 
Fondo de Titularización FTHVCPA 01, CEDEVAL, S.A. de C.V. procederá a cancelar a cada 
Participante Directo, Casa de Corredores de Bolsa, la cantidad que le corresponde, en la 
cuenta bancaria que cada una de estas hubiere instruido a CEDEVAL, S.A. de C.V. para 
dicho fin; V) Es el Participante Directo, Casa de Corredores de Bolsa, quien realizará los 
pagos individuales a cada inversionista titular de los valores de titularización; VI) El 
último pago de intereses de la emisión se efectuará al vencimiento del plazo de los 
Valores de Titularización; VII) Cuando los pagos venzan en día no hábil, el pago se 
realizará el día hábil inmediato siguiente; VIII) Los pagos que realizará CEDEVAL, S.A. de 
C.V., se harán de sus oficinas principales ubicadas en Urbanización Jardines de La 
Hacienda, Boulevard Merliot y Avenida Las Carretas, Antiguo Cuscatlán, Departamento 
de La Libertad; y IX) Los pagos que realizarán las Casas de Corredoras de Bolsa, se harán 
en  sus  oficinas. 
 

 
Tasa de Interés: 

 
La Sociedad Titularizadora con cargo al Fondo de Titularización, pagará intereses de 
forma mensual sobre el saldo de las anotaciones electrónicas de valores en cuenta de 
cada titular durante todo el período de vigencia de la emisión que se calcularán con 
base en el año calendario. La Tasa de Interés podrá ser fija o variable a opción de la 
Titularizadora, lo que se determinará antes de la colocación de los Valores de 
Titularización. Si la tasa es variable estará conformada por una tasa base o de referencia 
y un diferencial de interés o sobretasa fija. La tasa base o de referencia a utilizar será:  
(i) la Tasa de Interés Básica Pasiva Promedio Ponderado, TIBP,  a 180 días plazo 
publicada por el Banco Central de Reserva de El Salvador, la semana anterior a la 
primera negociación del  tramo o de su reajuste; o (ii) la tasa denominada “London 
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Interbank Offered Rate”, mejor conocida como “LIBOR” a seis meses plazo publicada los 
días miércoles por la “British Banker’s Association” o el Barclay´s Bank o el CITIbank. A 
la tasa base se le sumará una sobretasa que será fija mientras se encuentre vigente el 
plazo de la emisión; dicha sobretasa no podrá ser menor de 0.01% mientras se 
encuentre vigente el plazo de la emisión. En el caso de optar por tasa variable, la 
Sociedad Titularizadora podrá determinar una tasa de interés máxima, la que se 
establecería al momento de la colocación. Asimismo la Sociedad Titularizadora, podrá 
determinar una tasa de interés mínima, la que se establecería al momento de la 
colocación. Si la tasa es variable los reajustes de la tasa de interés se realizarán 
semestralmente y deberán ser comunicados a la Bolsa de Valores, mediante 
notificación por escrito de la Sociedad Titularizadora, debidamente legalizada ante 
Notario, y la Bolsa de Valores a la Superintendencia a más tardar un día hábil antes de 
la vigencia de la nueva tasa, acompañada de la documentación respectiva que 
compruebe la tasa base de interés utilizada. La Sociedad Titularizadora con cargo al 
FTHVCPA 01 deberá publicar en un periódico de circulación nacional los reajustes de las 
tasas de interés el día hábil antes de la fecha de reajuste. 

 
Interés Moratorio: 

 
En caso de mora en el pago de capital, el Fondo de Titularización no reconocerá a los 
Tenedores de  Valores un interés moratorio  sobre la porción del capital de la cuota 
correspondiente en mora. 

 
Prelación de Pagos: 

 
Todo pago se hará por la Sociedad Titularizadora con cargo al Fondo de Titularización, a 
través de la cuenta de depósito bancaria abierta en un Banco debidamente autorizado 
para realizar operaciones pasivas por la Superintendencia del Sistema Financiero, 
denominada Cuenta Discrecional, en el siguiente orden: PRIMERO: En caso sea 
necesario, se abona la cantidad necesaria en la cuenta bancaria denominada Cuenta 
Restringida hasta que su saldo sea equivalente como mínimo al  próximo monto 
mensual de cesión de flujos financieros futuros que servirán para el pago de capital, e 
intereses, comisiones y emolumentos. SEGUNDO: Obligaciones a favor de los 
Tenedores de Valores; TERCERO: Comisiones a la Sociedad Titularizadora; CUARTO: 
Saldo de costos y gastos adeudados a terceros; QUINTO: Cualquier remanente se 
devolverá mensualmente al Originador. En el evento de liquidación del Fondo de 
Titularización se deberá seguir el orden de prelación dictado por el Artículo setenta de 
la Ley de Titularización de Activos: 1. En primer lugar, el pago de Deuda Tributaria; 2. En 
segundo lugar, se le pagarán las obligaciones a favor de Tenedores de Valores emitidos 
con cargo al FTHVCPA CERO UNO; 3. En tercer lugar, se imputarán otros saldos 
adeudados a terceros; 4. En cuarto lugar, se pagarán las Comisiones de gestión a favor 
de la Titularizadora. 

 
Estructuración de los 
Tramos a Negociar de la 
Emisión: 

 
La emisión contará como mínimo con un tramo. La Sociedad Titularizadora deberá 
remitir con tres días hábiles antes de la colocación la certificación del punto de acta de 
su Junta Directiva a la Bolsa de Valores y a la Superintendencia del Sistema Financiero, 
con la firma debidamente autenticada por Notario, mediante la cual autoriza la fecha 
de negociación y la fecha de liquidación del tramo, la tasa fija o la tasa base y la 
sobretasa, el monto a negociar, el valor mínimo y múltiplos de contratación de la 
anotación electrónica de valores en cuenta, tasas mínimas y máximas, y la fecha de 
vencimiento.  
 

 
Destino de los Fondos de 
la Emisión:  

 
Los fondos que se obtengan por la negociación de la presente emisión serán invertidos 
por la Sociedad Titularizadora con cargo al Fondo de Titularización, en la adquisición de 
derechos sobre flujos financieros futuros de una porción de los primeros ingresos de 
cada mes de la CEPA según se establece en los artículos dos, cuatro y dieciséis de la Ley 
Orgánica de la Comisión Ejecutiva Portuaria Autónoma, tales como: a) Ingresos por 
venta de bienes y servicios, sean estos aeroportuarios, portuarios o ferroviarios, que le 
correspondan, entre los que se comprenden: los derechos de embarque por el uso de 
las instalaciones de la terminal de pasajeros, los derechos que pagan las líneas aéreas 
por el uso de las facilidades de embarque y desembarque de pasajeros y carga, 
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incluyendo: pistas de despegue y aterrizaje de aeronaves, espacios comerciales y de 
oficina, terminal de pasajeros, terminal de carga, áreas de mantenimiento, y otros; b) 
Ingresos por actualizaciones y ajustes; c) Ingresos financieros y otros; y d) Cualquier 
otro que determinen las leyes y reglamentos. Los montos establecidos serán libres de 
cualquier impuesto que en el presente o futuro puedan serles aplicables, 
correspondiendo a la CEPA, el pago a la administración tributaria o a la entidad 
competente de todo tipo de impuestos, tasas, contribuciones especiales o tributos en 
general, que cause la generación de dichos flujos financieros futuros, en caso aplicase. 

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

 
Los fondos que la CEPA, reciba en virtud de la cesión de los derechos sobre flujos 
financieros futuros, que efectúe al Fondo de Titularización FTHVCPA CERO UNO, serán 
invertidos por  la CEPA en el mejoramiento, mantenimiento y ampliación de la 
infraestructura, equipos y servicios que requiere el Aeropuerto Internacional El 
Salvador. 

 
Negociabilidad en Bolsa:  

 
La negociación de los tramos de oferta pública se efectuará en la Bolsa de Valores por 
intermediación de las Casas de Corredores de Bolsa, en las sesiones de negociación que 
se realicen en la Bolsa de Valores. La fecha de negociación será comunicada a la Bolsa 
de Valores mediante certificación de punto de acta de Junta Directiva de la 
Titularizadora. 
 

 
Respaldo de la Emisión:   

 
El pago de los Valores de Titularización - Títulos de Deuda, estará únicamente 
respaldado por el patrimonio del Fondo de Titularización FTHVCPA CERO UNO, 
constituido como un patrimonio independiente del patrimonio del Originador. El Fondo 
de Titularización es constituido con el propósito principal de generar los pagos de esta 
emisión, sirviéndose de los derechos adquiridos sobre los flujos financieros futuros de 
una porción correspondiente a los primeros ingresos mensuales percibidos por la CEPA 
definidos previamente en “Destino de los Fondos de la Emisión”, según el siguiente 
procedimiento: 1 Adquisición de los derechos sobre flujos financieros futuros de una 
porción de los primeros ingresos mensuales de la CEPA: 1.1 Mediante Escritura Pública 
de Contrato de Cesión y Administración, la CEPA cederá de manera irrevocable y a 
título oneroso y hará la tradición a HENCORP VALORES, SOCIEDAD ANÓNIMA, 
TITULARIZADORA, con cargo al FTHVCPA CERO UNO, de todos los derechos que le 
corresponden legalmente sobre los flujos financieros futuros, que provengan de los 
primeros ingresos mensuales, prioritariamente sobre aquellos sobre los que se ha 
constituido inicialmente Orden Irrevocable de Pago, los cuales se transferirán hasta un 
monto que no excederá del monto definido en CESIÓN TOTAL AJUSTADA A ENTERAR 
POR PARTE DEL ORIGINADOR, que serán enterados al FTHVCPA CERO UNO, en montos 
mensuales y sucesivos de la cesión a enterarse por parte del Originador a partir del día 
uno de cada mes en el plazo mientras existan obligaciones a cargo del FTHVCPA CERO 
UNO y a favor de los Tenedores de los Valores emitidos con cargo al mismo, y se 
determinarán conforme las definiciones de: MONTO AJUSTADO DE CESIÓN DEL MES 
UNO AL TREINTA Y CINCO, MONTO AJUSTADO DE CESIÓN DEL MES TREINTA Y SEIS AL 
CIENTO DIECINUEVE, MONTO AJUSTADO DE CESIÓN DEL MES CIENTO VEINTE AL 
CIENTO OCHENTA Y MONTO MENSUAL DE CESIÓN DEL MES CIENTO OCHENTA Y UNO 
AL MES DOSCIENTOS UNO, contados a partir de la fecha de la primera colocación en el 
mercado bursátil de los valores emitidos a cargo del FTHVCPA CERO UNO, 
correspondientes a los flujos financieros futuros objeto de cesión. Los montos 
establecidos serán libres de cualquier impuesto presente o que en el futuro puedan 
serles aplicables, correspondiendo a la CEPA, el pago a la administración tributaria o a 
la entidad competente de todo tipo de impuestos, tasas, contribuciones especiales o 
tributos en general, que cause la generación de dichos flujos financieros futuros, en 
caso le aplicasen; 1.2 La Sociedad Titularizadora adquirirá para el FTHVCPA CERO UNO, 
únicamente los derechos sobre los flujos financieros futuros establecidos 
anteriormente; 1.3 Una vez transferidos los derechos sobre los flujos financieros 
futuros, la Sociedad Titularizadora, colocará los Valores de Titularización - Títulos de 
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realizar los pagos a los Tenedores de los Valores de Titularización – Títulos de Deuda. Si 
los fondos depositados en la Cuenta Restringida del Fondo de Titularización no son 
suficientes para realizar el pago inmediato de la cuota de intereses y principal próxima 
siguiente de la presente emisión, habrá lugar a una situación de mora. Dicha situación 
deberá ser comunicada al Representante de los Tenedores de los Valores de 
Titularización con el objetivo que convoque a una Junta General de Tenedores y se 
determinen los pasos a seguir. Asimismo, la Sociedad Titularizadora lo deberá informar 
inmediata y simultáneamente a la Bolsa de Valores y la Superintendencia del Sistema 
Financiero. 
 

 
Caducidad del Plazo de 
la emisión: 

 
Al ocurrir cualquiera de las causales de caducidad que se establezcan en el Contrato de 
Cesión Irrevocable a Título Oneroso de los Derechos sobre Flujos Financieros Futuros, a 
ser otorgado por la CEPA y la Titularizadora, la CEPA procederá a enterar a la 
Titularizadora la cantidad que haga falta para completar el saldo que se encuentre 
pendiente de pago, a la fecha de ocurrir la causal de caducidad de que se trate, hasta la 
suma que no podrá exceder del monto que corresponde a la fórmula CESIÓN TOTAL 
AJUSTADA A ENTERAR POR PARTE DEL ORIGINADOR, según se define en el anexo 8 del 
presente prospecto y cuyo monto total máximo no puede superar los CIENTO 
VEINTISIETE MILLONES TRESCIENTOS NOVENTA Y OCHO MIL DÓLARES DE LOS ESTADOS 
UNIDOS DE AMÉRICA, en concepto del valor total que como contraprestación deba ser 
pagado a la Titularizadora, en los términos que se establezcan en el referido contrato; 
esta última deberá notificar dicha situación 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 Titularización y de acuerdo a lo 
establecido en el literal c) del Artículo sesenta y seis de la Ley de Titularización de 
Activos, considere acordar la liquidación del Fondo de Titularización, caducando de esta 
manera el plazo de la presente emisión. En este caso, la Titularizadora deberá proceder 
a enterar de inmediato, a los Tenedores de Valores de Titularización, la totalidad 
correspondiente de las sumas de dinero que en virtud de lo anterior le hayan sido 
entregadas por la CEPA, hasta el pago total del saldo insoluto de capital e intereses 
acumulados por los valores emitidos. Lo anterior deberá 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: 

 
El FONDO DE TITULARIZACIÓN HENCORP VALORES COMISIÓN EJECUTIVA PORTUARIA 
AUTÓNOMA CERO UNO, abrirá la denominada Cuenta Discrecional, en la cual se 
depositarán los ingresos percibidos de parte de la CEPA, que le serán transferidos en 
virtud y bajo las condiciones que se establezcan en el Contrato de Cesión respectivo y 
conforme a lo establecido previamente en el apartado correspondiente a “Respaldo de 
la Emisión” del presente prospecto. Dicha cuenta será administrada por HENCORP 
VALORES, SOCIEDAD ANÓNIMA, TITULARIZADORA a cargo del FONDO DE 
TITULARIZACIÓN HENCORP VALORES COMISIÓN EJECUTIVA PORTUARIA AUTÓNOMA 
CERO UNO. 
 

 
 
Forma de amortización 
de capital: 

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

 
 

 
Custodia y Depósito: 

 
La emisión de Valores de Titularización – Títulos de Deuda, representada por 
anotaciones electrónicas de valores en cuenta, estará depositada en los registros 
electrónicos que lleva CEDEVAL, S.A. de C.V., para lo cual será necesario presentarle el 
Contrato de Titularización de la emisión correspondiente y la certificación del asiento 





https://www.superval.gob.sv/rpb/TITULARIZADORA_DETALLE.ASPX?asiento='TA00012008'
mailto:ealfaro@hencorp.com
http://www.hencorpvalores.com.sv/
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IX.     Factores de Riesgo  
 

Los factores de riesgo asociados a la cesión de derechos sobre flujos financieros futuros a ser enterados por la CEPA, se 
presentan a continuación: 
 

Riesgos del Fondo de Titularización 
 

Riesgo 
 

Descripción 

Riesgo de Mora Este riesgo está asociado a una posible disminución en el pago de los servicios que presta la 
CEPA. Este riesgo se refiere a cualquier evento que redunde en una disminución en los ingresos 
de la institución.  
 

Riesgo Regulatorio La CEPA es una entidad regida por las leyes de El Salvador, en específico por la Ley Orgánica de 
la Comisión Ejecutiva Portuaria Autónoma. Cambios regulatorios podrían ocasionar un impacto 
en la generación o transferencia de los flujos financieros futuros desde la CEPA hacia el Fondo 
de Titularización, afectando así la liquidez y solvencia del Fondo de Titularización.     
  
 

Riesgo Estratégico La CEPA podría en cualquier momento tomar decisiones que repercutan en un cambio material 
adverso sobre los flujos de ingresos generados por la Institución. 

 
 

Riesgos de la Emisión 
 
Riesgo de Liquidez El riesgo de liquidez de un inversionista en la presente emisión está relacionado con la 

incertidumbre en la venta de los valores en que ha invertido en el mercado secundario, o en la 
incertidumbre en la obtención de liquidez sobre su inversión a través de otros mecanismos del 
mercado de capitales.    
 

Riesgo de Mercado 
 
 
 
Riesgo de Tasa de 
Interés 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

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 Titularización ocasionados por variables 
exógenas que atienden al mecanismo de libre mercado.  
 
La tasa de interés de los Valores de Titularización – Títulos de Deuda podrá ser fija o podrá usar 
como referencia  la Tasa de Interés Básica Pasiva a 180 días (TIBP180) o la tasa LIBOR a 6 meses 
más una sobre tasa mínima de 0.01%. Una vez definida esta tasa de interés, el inversionista que 
adquiera dichos Valores de Titularización - Títulos 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 clasificación de riesgo un momento determinado puedan ser 
más competitivas que las de los valores de la presente emisión. 
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Riesgo de la Sociedad Administradora del Fondo 

 
Riesgo de mercado: Este riesgo está 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 Titularización.  El área de finanzas deberá 
obtener la autorización correspondiente para los instrumentos en que dichos recursos puedan sean invertidos.  

 
Riesgo crediticio: Este riesgo está relacionado con la solvencia del emisor de los instrumentos en que se inviertan recursos 
propios o de los Fondos de Titularización.  El área de finanzas deberá obtener la autorización correspondiente para los 
instrumentos en que dichos recursos puedan sean invertidos.   
 
Riesgo legal: Este riesgo está asociado principalmente con los contratos utilizados en el proceso de titularización e incluye, 
pero no se limita, a los siguientes contratos: 
 

 Contrato de Cesión y Administración de los activos titularizados 
 Contrato de Titularización 
 Contrato de Calificación de Riesgo 
 Contrato con el Agente colocador de los valores de titularización en el mercado  
 Contrato de depósito y custodia 

 
Los contratos antes mencionados deben considerar el riesgo legal de malversación de fondos, fraude, movimientos de liquidez 
a cuentas no autorizadas, y otros actos indebidos asociados  con la administración de los activos subyacentes de la 
titularización.    
 
Asimismo, Hencorp Valores, S.A., Titularizadora, consistente con las políticas generales del Grupo Hencorp, hará especial 
énfasis en la prevención 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 emisión de valores de titularización en el mercado de valores como una de los 
principales riesgos de lavado de dinero en la actividad de la empresa. Por ello, y como política general, Hencorp Valores, S.A., 
Titularizadora requerirá declaraciones juradas a las contrapartes con que opere en la colocación de los valores de titularización, 
solicitando la declaración de que dicha contraparte se encuentra en cumplimiento con lo normado en el Capitulo IX del 
Instructivo de Operatividad Bursátil aprobado en sesión 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 de Valores, ahora 
Superintendencia del Sistema Financiero, por medio de resolución RSTE-01/2007 de fecha 28 de noviembre del 2007. 
 
Hencorp Valores, S.A., Titularizadora ha identificado los siguientes aspectos operativos que deben incluir los contratos 
relacionados a un proceso de titularización: 
 

 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 Titularización. 
 El activo subyacente no es embargable, ni sujeto a ningún tipo de medida cautelar o preventiva por los 

acreedores del Originador o de Hencorp Valores, S.A., Titularizadora 
 Evitar contingencias por acción “oblicua pauliana,” acción 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, S.A., Titularizadora se concentrará en analizar los contratos legales operativos del proceso de 
titularización de tal forma que se evite la recaracterización legal de una titularización.  

 
Riesgo de contraparte/administrador: Este riesgo esta relacionado con la solvencia y capacidad operativa del administrador de 
los activos subyacentes de la titularización, el cual bajo el esquema de trabajo establecido por Hencorp Valores, S.A., 
Titularizadora, se procurará que sea el mismo Originador de dichos activos.  Este riesgo de solvencia y operativo deberá ser 
evaluado y la contraparte autorizada internamente en la empresa para cada proyecto de titularización. 
   
Con base en las políticas y procedimientos de Hencorp Valores, S.A., Titularizadora, la empresa evaluará la conveniencia de 
designar un administrador de respaldo, empresa que adoptaría la labor de administración de los activos titularizados en caso 
se establezca un aumento significativo en el riesgo de contraparte del Administrador designado originalmente. 
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   XIII.     Clasificación de Riesgo  
 

Esta emisión cuenta con Clasificación de Riesgo otorgada por PACIFIC CREDIT RATING, SOCIEDAD ANÓNIMA DE CAPITAL 

VARIABLE, CLASIFICADORA DE RIESGO. La clasificación de riesgo otorgada inicialmente es AAA según sesión de su Consejo de 

Clasificación de Riesgo y con información financiera al treinta de septiembre del dos mil doce, obligándose la Sociedad 

Titularizadora a mantener la emisión clasificada durante todo el período de su vigencia y actualizarla conforme a la resolución 

de la Superintendencia del Sistema Financiero dictada al efecto. La Clasificadora de Riesgo ha sido contratada por un plazo 

inicial de un año. Así mismo, esta emisión cuenta con Clasificación de Riesgo otorgada por GLOBAL VENTURE, SOCIEDAD 

ANÓNIMA DE CAPITAL VARIABLE, CLASIFICADORA DE RIESGO. La clasificación de riesgo otorgada inicialmente es AAA según 

sesión de su Consejo de Clasificación de Riesgo y con información financiera al treinta de junio del dos mil doce, obligándose la 

Sociedad Titularizadora a mantener la emisión clasificada durante todo el período de su vigencia y actualizarla conforme a la 

resolución de la Superintendencia del Sistema Financiero dictada al efecto. La Clasificadora de Riesgo ha sido contratada por 

un plazo inicial de un año. La clasificación de riesgo AAA corresponde a aquellos instrumentos en que sus emisores cuentan con 

la más alta capacidad de pago del capital e intereses en los términos y plazos pactados, la cual no se vería afectada ante 

posibles cambios en el emisor, en la industria a que pertenece o en la economía. 
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XIV.     Representante de los Tenedores de Valores  
 

 

 

 

 

 

 

A. Principales obligaciones de información que el Representante deberá proporcionar a los Tenedores de Valores. 

El Representante de los Tenedores de Valores de Titularización deberá enviar a la Bolsa de Valores respectiva y a la 
Superintendencia, dentro de los ocho días hábiles siguientes a la fecha del hecho, la información siguiente: 

1. La renuncia y la designación del nuevo Representante de los Tenedores, quien deberá cumplir los requisitos 
definidos en la Ley de Titularización; 

2. Los avisos de convocatoria de la Junta de Tenedores y copia del acta de la asamblea; 
3. Copia de los documentos que den constancia de la sustitución o levantamiento parcial de las garantías de la 

emisión, y del levantamiento total de éstas, cuando se hubieren pagado en su totalidad los títulos colocados; 
4. Copia certificada notarialmente del visto bueno del Representante de los Tenedores, para la sustitución de activos, 

a que se refiere el artículo 80 literal f) de la Ley de Titularización; 
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 deberá remitir a la Bolsa de Valores respectiva y a la Superintendencia dentro del día 
hábil siguiente de que se produzca el hecho o llegue a su conocimiento: 

1. Certificación en la que conste que los bienes que conforman el Fondo, se encuentran debidamente aportados y en 
custodia, libres de gravámenes, prohibiciones o embargos y, cuando aplique, que se han constituido los aportes 
adicionales. O en su defecto, que transcurridos sesenta días contados desde el inicio de colocación de la emisión, 
comunicará que no puede otorgar la certificación antes mencionada, por encontrarse los bienes antes dichos con 
gravámenes, prohibiciones o embargos o por no estar debidamente aportados o no haberse otorgado los aportes 
adicionales pactados; 

2. Comunicación informando el incumplimiento por parte del emisor de sus obligaciones para con los Tenedores de 
los Valores de Titularización o su representante, contempladas en el contrato de titularización. 

3. En los casos en que ocurran circunstancias o hechos que revistan una importancia de carácter 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 deberán ser comunicados por el Representante de los Tenedores, en forma 
inmediata a la Bolsa de Valores respectiva y a la Superintendencia a más tardar dentro de las 24 horas siguientes  
en que ha ocurrido el hecho. 

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

5. Asimismo deberá comunicar la información relevante de manera impresa a la Superintendencia el siguiente día 
hábil de ocurrido el hecho o de haber sido enviada la comunicación vía electrónica. 

Denominación Social:  CITI Valores de El Salvador, S.A. de C.V.– Corredores de 
Bolsa 

Dirección  
Teléfono  
Fax  
Nombramiento 

 

La Junta de Directiva de Hencorp Valores, S.A. 
Titularizadora en acta JD-45/2012 de fecha 29 de 
Noviembre de 2012, ha nombrado a CITI Valores de El 
Salvador, S.A. de C.V.  – Casa de Corredores de Bolsa 
como Representante de los Tenedores del FTHVCPA 01. 
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En adición a lo anterior, el Representante de los Tenedores, podrá ser convocado periódicamente por la 
Superintendencia del Sistema Financiero para revisar los principales hechos e indicadores de avance del Fondo de 
Titularización que representa. 

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

a) Recibir y administrar conforme lo regula la Ley de Titularización de Activos, la normativa aplicable y este contrato, el 
pago de los valores que se hayan emitido con cargo al FTHVCPA CERO UNO, e ingresarlos al FTHVCPA CERO UNO, 
mientras no se haya otorgado la Certificación de haberse integrado el Fondo; 
b) Entregar a la Sociedad Titularizadora los recursos producto del pago de los valores que se hayan emitido con cargo al 
FTHVCPA CERO UNO, después de haberse integrado totalmente el FTHVCPA CERO UNO, con el objeto de que los 
recursos en referencia sean ingresados al mencionado Fondo; 
c) Fiscalizar a la Sociedad Titularizadora, en los actos que realice respecto al FTHVCPA CERO UNO; 
 d) Convocar y presidir la Junta General de Tenedores de Valores emitidos con cargo al FTHVCPA CERO UNO y ejecutar 
sus decisiones; 
 e) Recibir y requerir información procedente de los custodios contratados por la Sociedad Titularizadora para custodiar 
los activos del FTHVCPA CERO UNO, de los movimientos producidos en las cuentas del FTHVCPA CERO UNO, tales como: 
ingresos y egresos de activos, pagos de cupón, cobros de intereses, rescates, vencimientos, o cualquier otro que 
implique un cambio en los registros de la cuenta del Fondo; 
 f) A fin de darle cumplimiento a la normativa emitida por la Superintendencia del Sistema Financiero, la Titularizadora 
actuando en su calidad de administradora del FTHVCPA CERO UNO, por este medio faculta expresamente al 
Representante de los Tenedores para que mientras tanto, no se haya adicionado en el Registro Público Bursátil la 
certificación a que se refiere el Artículo cuarenta y ocho de la Ley de Titularización y a efecto de que éste último pueda 
cobrar y percibir el pago por lo valores emitidos con cargo al FTHVCPA CERO UNO, aperture a más tardar un día hábil a 
contar de esta fecha un depósito a la vista en un banco autorizado por la Superintendencia del Sistema Financiero para 
realizar operaciones pasivas en el país, a nombre del FTHVCPA CERO UNO, con la finalidad de abonar en el mismo las 
referidas cantidades de dinero. Es entendido, que una vez haya sido adicionada la Certificación de Integración en el 
registro respectivo, el Representante de los Tenedores deberá transferir de inmediato a la cuenta bancaria que le sea 
proporcionada por la Titularizadora, las cantidades de dinero o en su caso, transferir los valores que correspondan al 
FTHVCPA CERO UNO; 
  g) Verificar el cumplimiento en el uso del destino de los recursos por parte del originador, para lo cual deberá emitir las 
constancias correspondiente; y 
 h) Cualquier otra facultad que le confiera la ley, la normativa aplicable y el presente contrato. 

 

El Representante de los Tenedores de Valores tendrá 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, así como las que requiera el desempeño de las 
funciones a que establece el Art. 80 de la Ley de Titularización 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 periódica y oportunamente de los administradores de la Titularizadora, datos relativos a la situación 

financiera de la misma y del Fondo de Titularización, y los demás 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 certificación de integración del Fondo de Titularización. 
6. Dar visto bueno en la sustitución de activos, de acuerdo a lo pactado en el Contrato de Titularización. 
7. Verificar el cumplimiento en el uso del destino de los recursos por parte del originador, para lo cual deberá emitir 

las constancias correspondiente anexando el respaldo documental necesario. 
8. Otras que señale la Ley de Titularización de Activos y el respectivo Contrato de Titularización. 

Colocado el setenta y cinco por ciento del monto de valores a emitir, el Representante de los Tenedores de Valores convocará 
a una Junta General Ordinaria de Tenedores de Valores, quienes ratificarán la designación que le fue otorgada por la 
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Titularizadora para actuar en ese cargo o elegirán un nuevo Representante de los Tenedores de Valores; también elegirán a un 
suplente. Asimismo, ratificarán o modificarán sus emolumentos. 

Si el Representante de los Tenedores de Valores no hiciere la convocatoria luego de cinco días hábiles posteriores a la 
colocación del setenta y cinco por ciento de los valores emitidos, lo hará la Titularizadora, nombrándose al Representante de 
los Tenedores de Valores sustituto y al suplente. Asimismo, se acordarán las acciones correspondientes en contra del 
Representante de Tenedores de Valores que incumplió sus obligaciones. 

  





































































































Doy Fe que la firma que calza el pie del anterior documento es AUTENTICA, por haber 
side reconocida como suya a mi presencia por el senor LUIS ANGEL CRUZ CERNA, 
quien es de cuarenta y nueve anos de edad, licenciado en Contaduria Publica, del 
domicilio de San Salvador, Departamento de San Salvador, persona a quien no conozco 
pero identifico por medio de su documento de identidad numero cero uno tres tres tres 
nueve uno ocho-tres. En la ciudad de San Salvador, a los seis dias del mes de febrero del 
ana dos mil trece.­
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HENCORP VALORES s.A., TITULARIZADORA (Empresa subsldiarla de Hencorp, Inc) 
(Compania salvadorena nota-l) 

Notas a los estados flnanderos del 2 de juno a13! de d"lCiembre de 2008 
(Expresados en dOlares de los Estados Unfdos de Norteamerica nota=2) 

NOTA 1 CONSTITlJ06N EINSCRIPCI6N EN EL REGISTRO rusuco euRSA11L 
Hencorp Valores, SA, litUlarizadora de conformidad con eI articub ocho de la Ley de lltular1ZaciOn de 
ActfYos, presentO testimonio de escritUra de constlud6n, fechada des de junlo de dos ml ocho arte los 
ofIclo del Notarfo Zygmunt Brett sanchez para autor1zacl6n de Ia Supertltendencla de Valores, slendo 
aprobada en sesf6n de Consejo Dlrec.tIvo numero CD-veintlcuatro/dos mil ocho, de fecha veinticuatro de 
junJo de des mil ocho, slendo calficada favorablemente, realizando Ia escritura, se constituy6 eI dos de julio 
de dos I1lJl ocho, ante los oficlos notariales de Zygmunt Brett sanchez e Inscrita en eI Reglstro de Comerdo 
al Numero 22 del Ibro No. 2317, del Reglstro de Sodedades del folio 180 al folio 199, Fecha de 
InscrJpci6n, san Salvador dIedseIs de Julio de dos ml ocho. Autorlzando eI asiento en eI Reglstro P6bIco 
Bursatil en Consejo Directlvo de Ia Superintendencla de Valores, en sesl6n No. CD-37/2008 de fa:ha 7 de 
odubre de 2008, sienOO asentada en el Reglsb'o EspecIal de Tltularizadoras de AdNos, del Reglstro Publico 
aursatll que Ueva Ia Superintendenda de Valores de tonformtdad aI artkulo 6 de Ia ley del. Mercado de 
Valores y artfculo 5 del Regfamento de fa ley del Mercado de valores, en eI Aslento Reglstral Un1co No. TA­
0001-2008 de Fecha 13 de OcbJbre de 2008, cuya certiflcaci6n No. SVOO35-2008 de techa 13 de odubre de 
2008. 

NOTA 2 PRINOPALES POlITlCAS CONTABLES UTIllZADAS 

A continuaci6n se presenta un resumen de las principales poIitk::as contables: 

NQrmas Tecnjcas emitidas per Ia'Suoerjntendenda de valores 

los estados flnandems adjuntos han sido preparados por fa 11tularizadora de Activos con baSe a las 
NOrRlas contables emltidas por Ia SUperlntendencla de Valores, las cuales prevalecen cuando existe 
conflldo con las Normas Internaclonales de Informacf6n Flnanctera NnF's (Nota 17). 

Unidad Monetarla 

La Ley de Integraci6n Monetaria aprobada con fecha 30 de novlembre de 2000, establece que a partir dell 
de enero de 2001, eI d6lar de los Estados Unldos de Norteamerica, sern moneda de curso legal en 8 
Salvador y que todas las transacciones que se reallcen en eI sistema ftnancJero, se expresaran en d6Jares. 
Los Ilbros de la Tltularizadora de ActJvos se llevan en d61ares de los Estados UnJdos de Norteamerica, 
representados por eI simbolo $ en los estados flnanderos adjuntos. 

i!rlodpa!es polltlcas contables utillzadaS . 

a. 	 Periocb contable 
8 perfodo contable de los estados flnanderos es dell de enero al31 de dldembre de cada ailo, no 
obstante, dada a fa fecha de constitud6n de fa socfedad, los presentados en eI presente informe 
comprenden del 2 dejunio al31 de diciembre de 2008. 

b. 	 Bases de preparacJ6n y presentaci6n de los Estaclos FlnancJeros 
Los estados flnanderos se preparan sobre Ia Base del Coste HistxSrko Ysu presentacl6n de aruerdo 
con normativas emitklas por la Superintendenda de Valores. 
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Dictamen e informe de los auditores independientes 

. HENCORP VALORe5, TrruLARIZADORA, SA. 
Estados financieros 
AI 31 de diCiembre de 2009 y 2008 



www.zelayarivas.com.sv



















































































































































































