
PROSPECTO DE EMISIÓN

HENCORP VALORES, LTDA., TITULARIZADORA

emite Valores de TiNlarización- Títulos de Participacióm m cargo al:

FONDO E TITULARIZACIÓN DE INMUEBLES HENCORP VALORES SANTA ELENA CERO UNO -

FfIHV5E01

Por un monro de hasta'.

us8 is, 00a. aoo. 00
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para parQueos y se enconVa á en la Eona tle Santa Elena, tleparlameNo tle La Llbe lad Las Valares tle Ti ula iza[ ián- Tí ulos tle Par icipación están tlirigiJos a aquellos

nis[ as que no requieran Ingresos lijos y que ez en tlispueslos a realixar una Inversidn con un onzonte Ee largo plazq mnscien es tle que su Inversion potlna soporlar
pEmre:, emporaies o m wso permanenies en orvamr ae s s mer. ooes.
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Mon tlelaEmsan     Has aU5515 0000000

Valo nlmoymúltiplostle MII( U551, 00. 4) yMúl ipbstl ltlólarestlelozEztaEosllnitlosEeAmirica( O5f1, 000. 00).      
on ra acldn tle eno eciones

elecvonicastlevaloresen             

cuenla
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tleM1aztaTREINTAVQNCOañ onlatlosaparfrtl lalecM1atlecomcacon

Respaltlo tle la Emisiórt El pago Ee tliviEentlos tle bs Valores tle Titularizacióq[ on arme a la Polílica tle Oislribución tle Oividentlas, eslará respalJatlo por el
patnmomo tlel FonJo tle iilularizacióq c ns i uitlo c n palrimonio inJepenOien e tlel paRimonio Eel Originatlor y tle la
illuUrizadom. El Ponao de Ti ularizacion es mn5 i uiEo con el p opósito principal tle tlesanollar el Proyeclo Inmobiliario para generar
entllm en oz e tlizVibuitlos a pm rata c o ivitlentlos en re el numem tle Ytulos tle Parllcipanan en ortulacidn, según la

Prela ión ae Pagos estableclda en el ConUato tlaTitularrzar] 6n.
PldxotleNegocaaort eo arEoalarliculoselenlayse vigenletlelaLeytleTi ularizacióntleAtliwS, laTitula zaEo atentlrá entoocM1en ztlíavconla0os

a par lr Je la IecM1a tle catla colo ación tle ole a púEllca, según lo M1aya aWorimatlo O eviamenle la Supe in entlencia tlel Sislema '
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Fomo ae rewixri: x ión, pia: o a e pmr5 : or om roºaae por n nase. aor enm omema atzz, orovia xumrizzc' ion ae ix .
Superintentlen< la, a soliciWtl Ee la Titularizatlora, tle la contraruoaaehe5á pmceaer a liquitlar el tonao ae timlarizacion resOe< tiva. El

emanen e paard ser mlocotl tl con orm tlatl al l 1 divo tle Colocac anes tle la Bolsa tle Valores tle EISalvatlor SA tle C V.
rasa ae Interés.      El Foneo a i 1  : aaon em t i valores ae Titul cion- YWloz a G t lyacion. ez aeCr Ylulos ae renta   " b; e. por lo a e no
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NaWralem4elActvoyValo      Inmueble puesb por una p   ' n tle lerreno tla Iorma ' rregular    [ atlo [ omo lote N460; posee una e t   "' n supetliclal tle
To aC 535811 m0 equNalente a 66638 v2 El erteno es tle lorma irreqular y tle topogral a plana, mn tlilerencias m as tle nlvel con

especto a la calle Ee accesa El Inmueble M1r s a valuatlo por Perito valuatlor tle Inmuebles Ingenlem Wis Guila rm, br¡o el aslenlo
PV- OIIE- IDll, en un monlo tle CINC MILLONES OCNENTA MIL OCHOGENTOS ONLE OOLARES OE L 5 ESTA OS IINIDOS E AMERILA
CONNOVENiAVNI1EVECENTAV05.      

Fo ma y Lugat tle Pago'.. La fo ma tle pago tle los ivitl tl en etetl va se 1 és tlel pmcetl en o eslablentlo Vor LE EVAL, S. A. tle C. V.
Fo maEeRepresenlaziántlelos AnolanoneseletlronicastleValo esen[ uenta enlaCenlraltle epósi otleValares, SA. tle4V.

Valores'.Bolsaenlae ese' nscrbeta    , BolzatleValoresaeE15a1vatlorSA. tleLV.     

emiClaz 1 non tle Rlezgo'.   N I' rvl P T C Qt R t g Sa. a GV.
L 1 slf    '  tl g t g tl '  ' I 1 p P 1 C dl R Engz iA tle L V. CI  ' f'  tl tl R'  g s NI segun sss an
xo-aom a a ae s com e a. cias r a a ae R esºo aei. e m nco ae ene. o ae aos m i re reas r' ro ma an r a e. a aei

orgqaaorno. auataaaal] Ieealuembreaezo3L       _.       ..

LOS 61ENE5 DE HENCORP VALORES LTDA., TITULARIZADORA NO RESPON ERÁN POR LAS OBLIGACIONES CONTRAIDAS POR EL FON O OE
TOLARIZACIóN.

BAZQPlEi1lSERALES:

LOS VALORES OBJETO DE ESTA OFERTA SE ENCUENTRAN ASENTA OS EN EL REG6TR0 PIÍBLILO E LA Sl1PERINTEN ENCIA SU REGISTRO Na
IMPLICA CERTIFICACIÓN SOBRE LA CALI A OEL VALOR 0 LA SOLVENCIA EL EMISOR.

LA INSCRIPQON E LA EMISION EN L4 BOLSA NO IMPLICA CERTIFICACIdN SOBRE L4 CALI AO EL VAL R 0 LA SO W ENCIA OEl EMISOR.
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ES RESPONSABILIDAD OEL INVERSIONISTA LEER LA MFORMAC18N DUE CONTIENE ESTE PROSPECTO.

Aulwizaziv es:

Resolución tle Junta irectiva de Hencorp Valores, SA., Tilularizadora autorizantlo la inscripcián tle Hencorp Valores, S. A., Titularizatlora, ahora
tlenominatla Henmrp Valores, Litla., Tilularizatlora como Emisor de Valores, e on No. JO- 10/ 1010, tle fecha 33 tle mayo tle 2010. ReSOWción tle

Concejo de Geren es de Nencorp Valores, L da., Ti ularieaJora auto ixantlo la Inscripción tle la e n Ee Valores tle Ti ula ixación- Títulos de

Participaciáq con cargo al FON00 E TITULARI2ACIÓN E INMl1EBLE5 HENCORP VALORES SANTA ELENA CERO UNO, en sesión No. CG-0) 9/ 20Z3, tle

fecha] e tle enero tle 2022 y su motlificación en sesión No. CG- 195/ P022, tle fecM1a 2 tle junio tle IO2i. ResoWción tle la Junta Direcliva tle la Bolsa tle
Valores tle El Salvador, S. A. de C V. n ro JD- 0)/ 2010 de lecha 25 tle mayo tle 4010 que autorizó la inscripción tle1 Emisor. ResoWción tlel Comlté de
Emisianes de la Balsa de Valores tle EI SaNatloq 5 A. de C. V. número EM-_/ 20E3 de lecha_ de_ del YOP2 que autorizá la insripción de la emisión de
Valores tle Titularizacidn- Tímlos de Participación, con cargo al FONDO DE TINLARIZALION OE INMUEBLES HENCORP VAL RES SANTA ELENA CERO

UNO. Resolución de Consejo Dlrectivo tle la Superintendencia del Slstema Financiem, en sesión No. CD- IV2010 de lecha 16 de junio de 2010 que aulorizó
el Asienta Registral en el Registm Especial de Emisores tle Valores del Registro Público 9ursatil, Resolución de Conselo irectivo tle la Superintendencia
Oel Sis ema Financiero, en sesión No. CO- 28/ 2032 tle fecha 10 de junio del 40P2 que autorizb el Asienm en el Regisho Especial de emisiones tle valores
tlet Registro Públlco Bursatil. Escritura Pública tle! Conhalo de Ti ularización de Atlivos tlel FON O E TITULARIZACIÓN E INMIlE6LE5 HENCORP

VALORES SANTA ELENA CER4 UNO, otorgatlo anle los oficios tle Gerardo Miguel Barrios Herrera mn feoha 16 de junio tle1202Y, por Hencorp Valores,
L da., Tilularizatlora y el Represen an[ e Ee los Tenetlores tle Valo es, SVSVALORES, 5. 0. Ee C.V., CASA E CORRE ORES OE BOLSA. La clasiflcación tle

esgo no consfituye una sugerencia o remmentlación para compraq ventler o mantener un valor, ni un aval 0 9arantía tle una emisión o su emisoq sino
un lactor complementario para la tama e tlecisiones de inversión. Véase la Seaión N° IX,' Faclares de Riesgá tle esle Pmspecto, la cual mntiene una
exposición tle cierms facmres que tleberán ser consiaeratlos por los potenciales atlquirientes de los valores ofrecitlos.

SOQE AD ESTRUCTUFAoORA Y AOMINISTRAoORA. ORIGINAOOF:

HENCORPVALORES, LT A., iINLAR12A00RA OESARROLLOSCONSOLI ADOS, S. A. EC.V.

SCO
AGENTECOLOCAOOR:     qEPFESENTANTE0ELO5TENEDOflES EVALORES'

HENCORP, S. A. E C V., CASA DE roRREDORES OE 60LSA SYSVALORES, S. A. pE FV., CASA DE CORRE ORES OE BOLSA

r} t,..   ..# i ..     . /

JUNIO 2022
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II. CONTRAPORTADA

Ef FONDO DE TITULARIZACIÓN OE INMUEBLES HENCORP VALORES SANTA ELENA CERO UNO - FfIHV5E01- ( en adelante
también referido como el" Fondo de Titularizacián"), contará con los siguientes servicios:

1. Estructuradar:

Hencorp Valores, Ltda., Titularizadora ( en adelante tamóién referida como la " Titularizadore") es la sociedad encargada
de la Estructuración y Atlministreción de( FTIHVSE 1. Sus oficinas se encuentran uhicatlas en el Edificio 0' CORA, Blvtl.
Orden de Malta y Calle E( Boquerón, Ur6. Santa Elena, Antiguo Cuscatlán, La Libertad.
Persona de contacto: Eduardo Alfaro.

Teléfono de< onta< o: 2212- 8700. Correo electrániro: ealfaro@hencorp. com.
Sitio web: http;/ Jwww. hencorpvalores. com. 5Y1

2.       Agente Colocador

Hencarp, S. A. de C. V., Casa de Carredores de Bolsa ha sido designado como Agente Colocador de la Emisión de Valores

de Titularización con cargo al FTIHVSE01. Hencorp, S. A. de C. V., Casa de Corredores de Bolsa es una sociedad autorizada
por la 6olsa de Valores de El Salvatlor, S. A de C. V. ( en atlelanle la " Bofsa de Valores de El Salvador" y/ o la ' Bolsa de
Valores') y por la Superintenden< ia del Sistema Financiero para operar como Casa de Corredores de Bolsa en el mercado
hursátil de El Salvador. Sus oficinas se encuentran ubi< adas en Calle Llama del Bosque Pte. Pasaje S, Urbanización Madre

Selva 3, Edificio Avante, Nivel 5, # 5- 06, Antiguo Cuscatlán, La Lióertad.

Persona de mntacm: Roóerto Valdivieso.

Tetéfono tle contacto: 25 0- 6900. Correo electrónico: rvaldivieso@hencorp. com
Sitio weh: htip; f/henwrpca5a ebol a.   m. y(

3.       Auditor Externo y Fiscal del Fondo de Ti ularización

Zelaya Rivas, Asociados, S.A. de C. V., fue nomórada como Auditor Externo del FTIHVSEOL Es una firma legalmente

establecida en El SaHadoq dedicada a brindar servicios en las áreas de auditoría, impuestos, asistencia contable, asesoría

de negocios y otro servicio que directa o indirec amente están relacionados con la actividad financiera y de eficiencia

administrativa. Actualmente está inscrita en los Re9istros de Auditores Externos que llevan la Superintendencia del
Sistema Financiero y Corte de Cuentas. Asimismo, está debidamente autorizada a ejercer la auditoría externa óajo el
número 2503. Sus oficinas se encuentran uóicadas en la 3a. Calle Poniente No. 3655, Colonia Escalóq San Salvador.
Persona de contacto: José Mario Zelaya Rivas.

Teléfono de contacto: 2298- 7178. Correo electránico: mariozelaya@zelayarivascomsv

Colegio profesional a que pertenece: Colegio de Contadores de El Salvador.
Si io weh hHps;// www zelayarivas tomsv/

4.       Peri o Valuador de lnmuebles

Luis Roóerto Guifarro Álvarez fue nombrado Perito Valuador de los Inmuebles que integran el FTIHVSE01. Luis Roberto
Guifarro Álvarez se encuentra regisirado en la Superintendencia del Sistema Financiero como perito valuador bajo el
asiento PV- 0112- 2011 y ha sido calificado como Peri o Valuador de Inmueb( es.
Persona tle contacto: Luis Roberto Guifarro Álvarez.

Teléfona de contacto: 7883- 4055. Correo electrónico: luis. guifarro@9maiLcom.

5.       Asesores Legales.

Centro de Asesaría Legal, S.A. de C.V, ha sido designada coma la firma de aboqados asesores de la Emisián de Valores
de Titulariza< ión con cargo al FTIHVSE01. Las áreas tle espe< ialización de la firma se enfocan en el derecho corporativo

en general, incluyentlo tlerecho civil, mercantil, financiero, bursá il, propiedad intelec[ ual, laóoral y migratorio, así como
prowsos judiciales y adminisiralivos, además de órindar servicios jurídicos y nolariales en general. Sus oficinas se
encuentran uhicadas en la 3' Calle Poniente en re la 71 y 69 Avenida Norte, No. 3689, CoL Escalón, San Salvador.
Persona de contacto: María Martha Oelgado.

Teléfono de contacto: 2245- 4200. Correo electrónico: mdelgado@verum. comsv.
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Sitio weó: http:// verum. comsv/

6. Clasificadara tle Riesgos

Pacific Credit Rating, S. A., Clasificadora de Riesgo ha sido designada, inicialmente, como una de las Clasiticadoras de
Riesgo de la Emisión de Valores de Titularización cargo al FTIHVSE01. Sus oficinas se encueniran uhicadas en Avenida La

Capilla y Pasaje 8, Contlominio La Capilla, Apar amento 21, Colonia San Benito, San Salvatloq El Salvador.
Persona de contado: Karina Montoya

Teléfono de contacto: 2266- 9471. Correo Electrónico: kmontoya@ratingspcccom

Sitio Weh http:// atmgspCC com
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III. PRESENTAGIÓN DEL PROSPECTO

FlENCORP VALORES, LTDA., TITU ARIZADORA
Edif.' Cora, 2°. Niv¢ I, Bivd. Orden Ee MaBa y Gatte Ei Baquerón, Urb. San[ a Elena, Antigm CuscattSq La Lihertad, El Salvadoq C. A.
Tel: (503) 2T12- 87 9 Fax:( 5 3) 2269- 2577

Antiguo Cuscatlán, La Lihertad
Junio de 2022

Estimado Inversíonista:

En representación del FONDO DE TITULARIZACIÓN DE INMUEBLES HENCORP VALORES SANTA
ELENA CERO UNO, me es grato ofrecerle a Usted ta emisión de Valores de Titularización - Títulos de
Participación. Con la cotocación en et mercado de capitales de estos instrumentos se adquirirá el
Inmuebfe para el desarrolto, financiamiento y rendimiento del Proyecto Inmobiliario denominado
Torre Santa Elena I" y producto de ello, generar rentabilidad a través de  ividendos para los
Tenedores de los Valores de Titularización que se emitan con cargo al mismo.

Este prospecto le presenta informació fi ancíera proyectada del FONDO OE TITULARIZACIÓN DE
INMUEBLES HENCORP VA ORES SANTA ELENA CERO UNO, así como tas características de los
Vatores de Titularización - Títulos de Participación emitidos con cargo al mismo.

Los Valores de Titularización le ofrecen una atternativa pare colocar sus recursos a un rendimiento
de renta variable con alta capacidad de pago.

2

O P v

0

Atentamente,       z LTpq, 
ARIZPOQP

Eduardo Artur f' ro Barillas

Gerente Presidente y Representante Lega(
Hencorp Valores, Ltda., Titularizadora
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9V. DEGLelRACIÓAI JlJf2ADA DE 9/ ERACID, 4D DE INFORMACIÓN

En la ciudad de Antiguo Cuscatlán, a las quince horas det día veintiuno de junio de dos mil veintidós.- Ante mí,
JOSUE ORLAN O GUERRA HERNANDEZ, Notario, del domicilio de Santa Teda, comparece ROBERTO AR711R0
VALDIVIE50 AGUIRRE, de treinta y siete años de edad, licenciado en economía y negocios, de nacionatidad
salvadoreña, del domicilio de la ciudad y departamento de San Salvador, a quien no conozco pero identifico por
medio de su Oocumento Único de Identidad número cero tres uno ocho uno cinco dos dos - seis; actuando en
su catidad de Gerenie Setretario y por tanto Representante Legal de la Sociedad HENCORP 4ALORES,
LIM( fkDA, T1TULARiZADORA, que puetle abreviarse HENCORP VALORES, LTDA., Ti7ULARIZADORA, con Número
de Identificación Tributaria cero seiscientos catorce - cero veinte mil setecientos ocho - ciento uno - siete;
sociedad que actúa en carácter de adminisiradora del Fondo de TituLarizadón denominado " PON00 DE
TITULARIZACtÓN OE INMUEBLES HENCORP VALORES SANTA ELENA CERO UNO" cuya personería relacionaré
al finat de este instrumento, Bajº_Jur nfo._Ded_afa; Que( a información proporcionada para fines del régistro
de la emisión det FON00 DE TITULARIZACIÓN DE INMUEBLES HENCORP VALORES SANTA ELENA CERO UNO,
así como ta presentada en este Prospecro de Emisión, es veraz, precisa y compteta y refleja la situadón
financiera reat de la Sociedad Titularizadora que represento y et FONDO OE TINLARIZACIÓN OE INMUEBLE5
HENCORP VALORES SANTA ELENA CERO UNO adminisVado por mi representada. Además, se wmpromete a
mantener actualizada la información ante la Superintendencia del Sistema Financiero,  y a faciGtar ta
información requerida por Ley_ EL SUSCRITO ND7ARI0 A FE: de ser tegítíma y sufi ien[ e la personería con la
que a[ túa el compareciente por haber [ enido a ta vista: Testimonio de Escritura Pública de Modificación del
Pacto Sociai y de ta sociedad HENCORP VALORES, LIMITADA, TITUTARRADORA, ororgada en la ciudatl de San
Satvador, a fas nueve horas y treinta y tres minutos d2l día nueve de mayo del año dos mit dieciocho, ante
mis oficios notariales,  en la cual consta la calificación favorable correspondiente,  otorgada por et
Superintendente det Sistema Financiero e! tlía veiMiuno de mayo del año dos mil dieciocho e inscrita en el

Registro de Comercio et día veintiuno de junio de dos mit dieciocho al Número CIENTO TREINTA Y CUATRO del
Lihro TRES MIL NOVECIENTOS NUEVE de! Registrn tle Sociedades. En esta escritura constan todas tas

dáusutas por la cual se rige actuafinente la socedad HENCORP VALORES, IMITADA, TITULARIZADORA y en
a cual se estaptece: oe la denominación y domicilio de la sociedad es romo aparew consignados
anteriormente; que su plazo es indeterminado; que su finalidad sociat es consti[ uir, integrar y administrer
Fondos de Titularización de mnformidad a la Ley de Titulariza[ ión de Activos, y emitir valares con cargo a
dichos Fondas; que el gobiemo corporativo y ta administración de la sociedad estará caníiada a un Concejo de
gerentes integrada por dos Gerentes óenerales que se denominan Gerente Presidente y Gerente Secretaria y
a Gerentes Administrativos y sus respectivos suptentes, determinados por la Junta Generel de Socios, pero en
ningún caso podrán ser menos de dos,  correspondiéndole represen[ ar a ta sociedad judiciaf y
eztrajudicia( me te y hacer uso tle ta firma social, at Gerente Presitlente y Gerente Secretario, cónjunta o
separadamente, y quienes podrán otorgar acios tomo el presente; b) Credencial de Reestructuración de
Concejo de qerentes, en ta cual consta q e en Sesión de Junta Generei Ordinaria de Socios, celebrada en fa
ciudad de Antiguo Cuscaüán, a las diez horas det dia veintiuno de febrero del año dos mil diecinueve, los socios

ac,ordaron reestructuwr el Concejo de gerentes, en virtud de ta renuncia dejada por uno de sus miembras,
quedando slempre el compareciente como Gerente Secretario del Concejo de gerentes de la Sociedad, por el
periodo que venw el día veintidós de feórero det aña dos mit veintidós e inscrita dicha credencial en el Registro
de Comertio al número OCHENTA Y CINCO del lióro Ct1ATR0 MIL VEINTICINCO. Así se expresó el

compareciente a quien exptique los efectos tegafes de la presente Acta Notarial la cual consta de una y leído
que le fue por mi todo lo escrito en su soto acto sin interrupción, maniFestó conformidad, ratifico su contenido
y firmamos. DOY FE.

apGllEqq4
y    _..._.   y

Ú:, J  NOTARId 
o

9F+idlltP 4 ti
F! gq'.. V
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VI. APROBACIONES DE LA EMISIÓN

a)  Resolución de Concejo de gerentes de Hencorp Valores, Ltda., Titularizadora:

Autorización pare Inscripcián de Hencorp Valores, Ltda., 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 Participación,
con targo al FONDO DE TITULARIZACIÓN DE INMUEBLES HENCORP VALORES SANTA ELENA
CERO UNO, en sesión No. CG- 179/ 2022, de fecha 28 de enero de 2022.

Modificación de las características de la emisión de Valores de Titularizatión  - Títulos de

Participación con cargo al FONDO DE TITULARIZACIÓN DE INMUEBLES HENCORP VALORES
SANTA ELENA, en sesión No. CG- 195/ 2022, de fecha 2 de junio de 2022.

6)  Resolución de la Junta Generel Extreordinaria de Accionistas de Desarrollos Consolidados, S. A.
de C. V.:

Autorización para participar en el proceso de Titularización con cargo al FONDO DE
TITULARIZACIÓN DE INMUEBLES HENCORP VALORES SANTA ELENA CERO UNO, firmas de los

Contratos y demás documentos, en Acta No. 181, de fecha 26 de enero de 2022.

c)  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, Sociedad Anónima, Titufarizadora, ahora denominada Hencorp
Valores, Ltda. 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 Participación con cargo al

FONDO DE TITULARIZACIÓN DE INMUEBLES HENCORP VALORES SANTA ELENA CERO UNO, en

sesión No. JD-_/ 2079, de fecha _ de _ de 2022.

d)  Autorizacián deI Asiento Registrel en el Registro Público Bursátil, por el Consejo Directivo de la
Superintendencia del Sistema Financiero, así:

Asiento Registral de Hencorp Valores,  Sociedad Anónima, Titularizadora,  ahora denominada
Hencorp Valores, Ltda., tomo 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 Participación, con cargo

al FONDO DE TITULARIZACIÓN DE INMUEBLES HENCORP VALORES SANTA ELENA CERO UNO, en

sesión No. CD- 28/ 2022, de fecha 10 de junio del 2022.

e)  Escriture Pública del Contrato de Titularización de Activos del FONDO DE TITULARIZACIÓN DE

INMUEBLES HENCORP VALORES SANTA ELENA CERO UNO, otorgado ante los ofi ios de Gerardo

Miguel Barrios Herrera con fetha 16 de junio del 2022, por Hencorp Valores, Ltda., Titularizadore
y el Representante de los Tenedores de Vafores, Sysvalores, S. A. de C. V., Casa de Corredores de
Bolsa. El activo titularizado constituye el Proyecto Inmohiliario denominado 'Torre Santa Elena I',

a desarrollarse en un inmueble compuesto por una por ián de terreno de forma irregular,
marcado como lote N460; posee una extensión superficial de 5, 358. 11 m2
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VII. CARACTERÍSTICAS DE LA EMISIÓN

Fondo de Titularización de Inmuebles Hencarp Valores Santa Elena Cero Uno, denominación que podrá abreviarse
FfIHV5E01".

Hencarp Valores, Ltda., Titularizadora, en su calidad de administradora del FTIHVSE01, y con cargo a dicho Fondo.

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

Desarroltos Consolidados, Sociedad Anónima de Capital Variable, que puede aóreviarse DESCO, S. A. de GV.

i

Hencorp Valores, Limitada, Titularizadore, que puede aóreviarse Hencorp Valores, Ltda., Titularizadora.

Valores de Titularización — Títulos de Participación con wrgo al Fontlo tle Titutarización de Inmueóles Hencorp Vatores
San[ a Elena Cero Uno, cuya aóreviación es " VrHVSE01".

Los valores a emitirse son Valores de Titularización - Títulos de Participación, negociaóles, represen ados por anotaciones
electrónicas en cuenta a tavor de cada uno tle sus titulares y que consisten en títulos que representan la participación en
el patrimonio del Fondo de Titularización sahre los cuales se indicará en el Conlrato deTitularización la forma y motlalidades
de la tlistrióución de Divitlentlos.

Valores de Titularización - Títulos de Participación con cargo al FTIHVSE01, representados por anotaciones electrónicas tle
valores en cuenta.

1) Monto Fijo: Hasta Quince Millones de dólares de los Estados Unidos De América ( US$ 15, 000, 000. 00).

2) Aumentas del mon o de la emisión: No oóstante lo estahlecido anteriormente, una vez mlocado el moMo fijo de la emisión

por acuerdo razonado en el Concejo de gerentes de Hencorp Valores, Ltda., Titularizadora, y previa autorización de la Junta
Extraordinaria de Tenedores tlel Fondo de Titularización, se podrán acordar aumentos del monto de la emisión, bajo las
siguientes condiciones.     

a)   Objetivo tle los aumentos tlel monto tle la emisión: El aumento del monto de la emisión tendrá como finalitlad atender

necesidades transitorias de liquidez y para el financiamiento total o parcial para el desarrolfo del Proyecto
Inmobiliario.

b)   Condiciones precedentes: Será requerido pare el aumento del Monto de la Emisión y posterior a la autarización de
la Junta General Extraordinaria tle Tenetlores tle Valores,  la autorización del Consejo Oirectivo de la

Superintendencia tlel Sistema Financiero y su correspondiente modificacián en el Asiento RegistraL Henmrp
Valores, Lttla., Titularizatlora notiFicará a CEOEVAL y a la Botsa en la que se encueniren inscritos los Valores de
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Titularizacióq wn la < ertificación del punta de acta del acuerdo de Concejo de gerentes de Hencorp Va ores, Ltda.,
Titularizadora y la modificación en el Asienta Registral de ! a emisión por medio del cual se autoriza el aumento del
monta de la emisión.

El valor mínimo de contratacián de los Valores de Titularización será de mil dólares de los Estados Unidos de América
US$ 1, 000) y múltiplas de mil dálares de los Estados Unidos Oe América ( USS1, 000).

Sin perjuicio de los aportes adi< ionales y de ios aumentos del monto de la emisióq hasta quince mil.

i)   Aumento del Valor Nominal de los Títulos de Parti<ipación. No obstante lo estaólecido en el párrefo anterior, y
siempre que exista disponióilidad respecto al monlo de la emisión, queda expresamente convenido que a todo aporte
adicianal realizado conforme a lo establecido en el Cantralo de Titularizacián, corresponderá un incremento

equivalen e en el valor nominal de los Valores de Ti ularizacián - YWlos de Participación, pare lo cual, una vez
realizados tos aportes adioionales, la Titularizadora no ificará a CEOEVAL y a la Bolsa en la que se encueNren
inscritos Ios Valores de Titularizacióq con la certificacián del punta de acta del acuerda de Cancejo de geren es de
la Tifularizadora por media del cual se decreta el aumento del Valor Nominal de los Tí ulos de Participación no
putliendo superar dichos aumentas el monta de la emisián

Anotaciones Electróniws de Valores en Cuenta.

Dólares de los Estados Unidos de América.

La Emisión contará, como mínimo, con un tramo. Las características de los tramos o series a negociar serán determinadas

de acuerdo a la normativa vigente emitida por la Bolsa de Vafores y con posterioridad al Asiento Registral en el Regisfro
Púhlico Bursátil de la Superintentlencia de Sistema Financiero y previa a la negociación de los mismas.

1)   Estructuración de nuevos iramos o series. Sin perjuicio de las apartes adicianales, Henmrp Valores, L[ da.,
Titularizadore podrá calocar nuevos iramos o series< on cargo al Fando de Titularizacián hasta compfetar el monto
fijo de la emisión estaólecido en la caracteríslica " Mon o Fijd del Contrato de Titularizacián, o para realizar el
aumento del monto de la emisión,  para lo cual la Saciedad Titufarizadara deberá proceder conforme al
pracedimienfo para dar el Aviso de Calocacián estahlecida en la < aracterística ' Avisa de Colocacióñ del Contra o

de Titularización siendo en estos casas el precio hase el siguiente: el monto que resultare de: 1. Dividir el valor del
Activo Neto al cierre del mes anteriar entre el número tle participaciones vigentes al mes anterior; y 2. El resultado
de la divisián anterior se dividirá enire el valor naminal inicial de los H ulos de participa ión.

2)  Avisa de colocaciáa La Titularizadora deóerá remitir ires días hábiles antes de fa colocacióq la certifi<ación del
punta de ac a de su Conrejo de gerentes a la Bolsa de Valores de El Salvador y a la Superintendencia del Sis ema
Financiero, con la firma debidamente legalizada por No ario, mediante la wal se autoriza la fecha de negaciación,
la fecha de liquidación tlel tramo o serie, el monto a negociar, el valor mínimo y múltiplas de contratación de la
anotacián electránica de valores en cuenta, la fecha tle vencimiento, el precio óase y mención sobre la opción tle
redención anticipada.

Las traspasos de los valores representatlos por anotaciones electrónicas de valores en cuenta se efectuarán por metlio tle
Iransferencia contaóle en el registro de cuenta de valores que de forma elec rónica Ileva Central de Depósito de Valores,
S. A. de C. V.
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El plazo de la emisión de Vafores de Ti ularizacióq representados poranotaciones electrónicas de valores en cuenta, tendrá
un plazo de hasta Treinta y Cinro años, contados a partir de la fecha de colocación.

La forma de pago de fos Oividendos en efe< tivo será a través del procedimiento estahlecfdo por CEDEVAL, S.A. de C. V. Dicha
procedimiento consiste en:

I) La TiNlarizadora, en su calidad de administradora del Fondo deTitularización, remitirá a CEDEVAL, S. A. de C.V.,
con anticipacián tle ires días hábiles a la Fecha de cada Pago de Oividendos, un reporte en el cual detallará el
monto de los dividendos a distrióuir entre los inversionis as y entregará los fondos a CEOEVAL, S. A. de C. V., tle
la siguiente forma: 1) Si los fondos son entregados metliante cheque con fondos en firme a CE EVAL, S.A. de
C. V., el pago por parte de la Titularizadora se efectuará un día háóil antes det día de pago de los dividendos; y 2)
Si los fondos son entregados medianle trensFerencia bancaria cablegráfica hacia la o las cuentas que CEDEVAL,
S.A. de L.V., indique, el paga se efectuará aNes de las nueve horas del día eslaólecitlo para el pago de
divitlendos.

II)       La Titularizadora, con carga al Fontlo de Titularización queda exonerada de realizar los pagos luego de realizar
el pago a CEDEVAL, S. A. de C. V., o a tas cuentas que CEOEVAL, S.A. de C. V., huóiere indicado, según el wso.

III)       Una vez se wiere la verificación del pago por parte de la Ti ularizadora con cargo al Fondo de Titularización,
CEDEVAL, S. A. de C. V., procederá a cancelar a Hencorp, S. A. de GV., Casa de Corredores de Bolsa y esta a su
vez a los Tenedores de Vafores, la wnlidad que le corresponde, en la cuenta bancaria que hubiere instruido a
CEDEVAL, S. A. de C. V. para dicho fin.

IV)       Es HENCORP, S.A. DE C. V., CASA DE CORREDORES OE BOLSA, quien realizará los pagos individuales a cada
inversionista titular de los valores.

V)       El último pago de Oividendos de la emisión se efectuará al vencimiento del plazo tle los Valores deTitularización
o en fa fecha tle liquidación del Fondo.

VI)       Cuantlo los pagos venzan en día no háhil, el pago se realizará el Oía Hábil inmedia o siguiente.
VII)      Los pagos que realizará CEDEVAL, S. A. de C. V., se harán de sus oficinas prin< ipales las cuales acivalmente se

enweniran ubicadas en Urbanización Jardines de La Hacienda, Boulevard Merliot y Avenida Las Carretas,
Antiguo CuscaHán, departamento de La Libertatl.

VIII)     Las pagos que realizarán las Casas de Lorredaras de Bolsa, se harán de sus oficinas.

La Titularizadora, con cargo al Fondo de Titularización, pagará Dividendos, según la Pre(ación de Pagos establecida en el
Contrato de Titularización FfIHVSE01 y a prorrata del número de títulos de participación en circulación, de acuerdo a la
siguiente política:

i) Determinación de Dividendos: La determinación de los Dividendos a disiribuir se hará únicamente sabre aquellos saldos

reflejados en las partidas contabfes de los" Excetlenles del Ejeroicio" y" Excedentes de Ejercicios Anteriores' generados por
el Fondo de Titularizacián que resultaren tle ejercicios cerrados y debidamente autlitados,  así como tam6ién en
cumptimiento con las demás condiciones establecidas en este numeral;

ii) Periotlicidatl tle Distrióución: El Fondo de Titularización potlrá tlistrihuir ividendos mensualmente;
iii) Fecha de corte para determinar a los inversionistas con derecho a recihir los Dividendos: Se pagarán los Oividendos a
os Tenedores de Valores que se encuentren registrados en CEDEVAL tres días hábiles antes de la Fecha de Pago de los
ividendos;

iv) Fecha tle Pago tle los ividendos: Se pagarán los Dividendos tres días háhiles después de la Fecha tle Oeclareción tle
Oividendos, o el siguienle día háóil;      

v) Fecha de Oedaración de ívidendos: el Concejo de gerentes de la Titularizadora declarará la distrióución tle Oivitlendos,
conforme a esta política, a más tardar el último día de cada mes, o el siguiente día hábil;
vi) Determinación del monto a tlistrióuic Se repartirán los excedentes acumulados con todos los fondos disponibles a la

Fecha de Oedaración de Dividendos en exceso del wro punto veinte por ciento (. 20%) del valor del Activo Neto al cierre
del mes de diciemhre, siendo el valor del Aclivo Nelo el resul ante de res ar de la sumatoria de odas las cuentas del activo,

la sumatoria de todas las cuentas del pasivo menos las cuentas del pasivo denominadas reservas de excedentes anteriores,
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excedentes del elercicio y retiros de exceden es. La repartición de dividendos se podrá ejecWar siempre y cuando: iJ No
existan atrasas en el pago de cualquier pasivo financiero del Fondo; y ii) El Fondo tle Tihlarización se encuentre en
cumplimienta de las condiciones especiales pactadas con los Acreedores Financieros.

El Pondo de Titularización emitirá Valores de Titularización - Títulas de Participación, es decir titulos de renta variable, por

lo que NO PAGARÁ MTERESES a los tenedores sobre el saldo de las anotaciones en cuenta de cada titulac La emisión está
dirigida para aquellos imersionistas que no requieran ingresos fljos y, dadas las características del Inmueóle, los Htulas
están dirigidas a imersionistas que están dispues os a realizar una inversión con un harizon e de largo plazo, mnscien es
de que su inversión podría soportar pértlitlas emporales o incluso permanenles en el valar de sus inversiones y que las
rentas provendrán en los términos estahlecidos en la PoGtica de Disiribucián de ividendos.

El Fando de Titularización no recono<erá a los 7enedores tle Vatores un interés moratario soóre la porción del capital, por
Va arse de títulos de renta variahle.

Sin perjuicio de las tacWtades del Comisionista para la administración del Inmuehle y de lo estaólecido en torno a la Cuenta
Restringida, todo pago se hará por la Titularizadora, con cargo al Fondo de TiWlarizacián, a Iravés de la wenta de depósito
bancaria denaminada Cuenta Oiscrecianal, en cada fecha de pago en el siguiente orden:

1.   Primero, el pago de Deuda Trióutaria.
2.   Segundo, pagos a favor de los A< reedores Financieros.
3.   Tercero, las comisiones de la Sociedad Títularizadora.

4.   Cuarto, el saldo de costos y gasms adecuados a terceros, tle conformidad a lo prevista en el Coniram de
Titularización.

5.   Quinto, constitucián de Reservas de Excedentes, en caso de ser necesario.

6.   Sexto, pago de Oividendos, de wnformidad a las tlefiniciones y poGticas es aótecidas en el Contralo deTitularizacián.

En el evento tle liquidacián del Fondo de Titularización se deóerá seguir el orden de prelación dictatlo por el ar í< ulo setenla
de la Ley de TiWlarización de Activos:

1.   En primer lugar, el pago tle Oeuda Trióutaria.
2.   En segundo lugar, se le pagaran las ohligaciones a favor de Tenedores de Valores emitidos con cargo al Fondo

FfIHV5E01.

3.   En tercer lugar, se imputará a atros saldos adeudados a terceros.

4.   En cuarto lugar, se pagarán las Comisiones de gestión a favor de la Titularizadora.
5.   En quinto lugar, cualquier excedente se repartirá a prorrata entre los inversionistas.

Los fondos que se ohtengan por la negaciacián de la presente Emisión serán invertidos por el Fando de Titularización para:
O Realizar el paga par la adquisición del Inmuehle junto con sus dere<hos accesorios que incluyen planos y diseños
arquitectóni< os y demás especialidades constructivas estable< idos en el Contrata de Compraventa; ( ii) Capital de traóaja

del Fondo; y/ o ( iii) Cualquiera de los objetos establecidas en la característica ' Aumen os del Monto de la Emisión" del
Conirato de Titularización.

La coloca< ión primaria de las series o tramos tle oterta púólica se efectuará conforme al Instructivo de Colocaciones en
Bolsa y será definida por la Titularizadora previo a la colocación. La fecha de negociación será comunicada a la Bolsa de
Valares de El Salvadar mediante vertificación de Punto tle Acta tle Concejo de gerentes de la Titularizadora. En mercado
secuntlario únicamente se nego< iarán a través de la Bolsa de Valores de Et Salvador.

12



e conformidatl al artí ulo< uarenta y seis de la Ley tle Titularización de Activos, el Fonda de Titularizacián se integrará con
el Inmueóle para el desarrollo, rendimien o y financiamiento det Proyecto Inmobiliario, e! cual consis e en la consirucción
de un edificio de uso comercial para arrendamiento de espacio para oficinas, conforme a las carac erísticas genereles
sefiafadas en el Anexo Uno del Contrato de Ti ularización, y que está firmado por tos comparecientes y por Notario
Autorizante, por lo que se mnsidererá parte integrante tlel Contrato de Titularizacián. Para la administración de este
Inmueble, la Tilularizadora queda expresamente facuüada para gestionar la contratacióq reintegros y pago por la
adquisición de bienes y servicios que sean necesarios durante la operetividad y construcción del Proyecto Inmoóiliario.

El pago de Dividendos de las Valores de Titularización, canforme a la Política de Distribución de Dividendos, estará
respaldada por el patrimonio del Fondo de Titularizacióq constituido cama un patrimonio independiente del patrimonio del
Originador y de la Titularizadora. El Fontla de Titularizacián es consti uido con el propósi o principa! de desarrollar el
Proyecto Inmobiliario para generar rendimientos a ser disiribuidos a prorrata como Dividendos enire el número de Titulos
de Participación en circulación, según la Prelación de Pagos establecitla en el Conirato tle Titularizacián FfIHVSE01;
sirviéndose tle la adquisición del Inmueóle descrito previamenle, según el siguiente procedimieNo:

1) Integración del Fondo tle Titularización y Adquisición deUnmueble:

i) Mediante escritura púhlica de Contrato de Compraventa, el Originador se oóligará a iransferiry hará ! a tradición
a la Titularizadora para el Fonda de Titu( arización, del Inmueóle antes des< rito, así como de todos los permisos
asaciadas al Proyecto Inmobiliario.

ii) La Titufarizadora por metlio del Conirato tle Compreventa adquirirá y aceptará la iradición del Inmueble para el
Fondo de Titularización.

iii)       UnavezelPondodeTitulariza< iánhayaadquiridoellnmueóle, laTitularizadoraeniregaráalOriginadorelprecio

paclado en e! Contrato de Compreventa.

2) Desarrallo del Proyecto Inmohiliario: El Proyecm Inmobiliario consiste en la constru<ción de un edificio para oficinas
denominatlo Torre Santa Elena I" que constará de ocho ( B) niveles de oficinas y cuatro ( 4) sótanos destinados para
parqueos, siendo un total de veintiocho mil cuatrocientos setenta y ires metros cuadrados con sesenta centésimas
28, 473. 60 m2) de construccián. El Proyecta Inmobiliario se desarrollará en un área de terreno de cinco mil Irescientos

cincuenta y ocho metros cuadrados y once ceNésimas ( 5, 358. 11 m2), ubicatlo en Baulevard Orden de Malta número
cuatrocientos sesenla ( 460), Urbanización Santa Elena, Antiguo Cuswtlán, departamen[ a de La Lihertad.

3) Permisos, Diseños y Planos Arquitectónicos: De conformidad al arNcula cuarenta y seis de la Ley de Titularización de
Activas, e( Fando de Titularización se integrará can el Inmueble para el desarrollo del Proyecto Inmohiliario, por lo que para
cumplir con dicha finalidad es requerido que e( Inmueble cuente con los permisos requeridos por el ordenamiento lurídico
vigente a la fecha, y diseños y planos arquitectónims, los cuales serán iransferidos al Fando de Titularización como parte
del Inmuehle y por el precio de venta acordado por metlio tlel Contreto de Compraventa que se ejecutará con el Originadar.

4) Administre< ión del Inmueóle en el Periodo de Construcción: La Sociedad Titularizadora Contratará como Comisionista a

INM061LIARIA LA CASA, S. A. OE C. V, la cual estará faml ada, de acuerdo al Contra o de Comisión para la Adminislración
del Inmueóle para:

i) Gestionar la consirucción, diseñar, desarrollar, ejecutar, supervisar o cualquier otra actividad relacionada con

el Proyecto Inmoóiliario, induyendo la gestián y obtención de licencias, autorizaciones o permisos aNe las
auloridades estatales respectivas, que sean requeridos conforme la legislación salvadoreña para el Proyeclo
Inmobiliario.

ii)       Comercializar, promover la venta, de forma total o parcial et Proyecto Inmoóiliario, incluyendo la gestión y
oótención de licencias, autorizaciones o permisos ante las autoridades estatates respectivas, que sean
requeridos conforme la legislación salvadoreña para dicho propósito;

iii)       Arrendar de forma lotat o parcial el Proyecto Inmo6iliario;
iv)       La administración y comisión inicialmeNe incluye, pero no se limita a realizar, eMre otros, las ac ividades antes

mencionadas, así como la Facul ad del Atlministrador de realizar contrataciones de los constructores,
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supervisores, profesionales y cualquier otro tipa de contralación para Ilevar a caóo el Proyec o Inmobiliario.
Además, se entienden comprendidas las actividades que durante la etapa de construcción sean necesario
realizar reFerenfes a la comercialización, mercadeo, promoción y, en general, todas aquellas a< cianes que
permitan que el Proyecto Inmobiliario pueda empezar a generar ingresas una vez se haya finalizado.

5) Apertura y Manejo de Cuentas: Cuentas del Fondo de Titularización: La Sociedad Ti ularizadora como Adminisiradora del
Fondo de Titularizacián ahrirá, como mínimo ires cuentas:

i) Cuenta Colectara: Es la cuenta corriente que será ahier a a nomóre del Pondo de Titularización en un Banco
autorizado por la Superintendencia delSis ema Financiero, que será administrada porlaTi ularizadora yservirá
para recihir los fondos provenientes de la operacián, ventas, tlesemholso de financiamientos y cualquier o ro
ingreso relacionado can la operacián del Fondo de Ti ularizacián. La finalidad de su apertura es únicamente la
colecturía de los fondos antes mencianado;

ii)       Cuenta DiscrecionaC Es la cuenta bancaria que será ahierta a nombre del Fondo de 7itularización en un Banco
au orizado por la Superintendencia del Sistema Financiero, y que será adminis rada por la Titularizadora, en la
cual se percióirán, mensualmen e, desde la Cuenta Cole< ora, todos los ingresas del Fondo deTitularizacián así
como los fontlos provenientes de la colocacián de los títulos, según corresponda. Su funcián será man ener los
fondos que serán empleatlos para realizar los pagos a proveedores del Fondo tle TiWlarización de Inmuebles,
Acreedares Financieros y aquellos en óeneficio de los Tenedores de los Valores, según el ortlen establecida en

la prelación de pagos del Contreto de Titutariza< ión;
iii)       Cuenta Comisianista: Es la cuenta bancaria que será abierta a nombre del Fondo de Titularización en un Banco

AWorizado por la Superintendencia del5istema Financiero, y que será de firma indistinta del el Comisionista y
de la So< iedad Titularizadora, en la [ ual se podrán realizar aóonos con cualquier periodicidad y cuyos wrgos
carresponderán a las imersiones, pago de proveedores, adquisi< ián de equipo, adquisición de materiales, y en

general, cualquier gasto que sea requerido para el desarrollo y mantenimien o del Proyecto Inmobiliario, y que
sea realizada direc amente par el Comisianista. Es a cuenta será de firma indis in a eNre el Comisionis[ a y la
Sociedad Titularizadora.

6) Administración de! Inmueble, una vez construido, por cuenta del Fondo de Titularización: En uso de las facultades que le

confiere la Ley de Titularización de Activas, la Titularizadara padrá:

i) Enajenar de forma tota( o parcial, a título oneroso, los activos det Fondo de Titularización, previa autorización
expresa de la Junta de Tenedores;

ii)       Arrendar de forma total o parcial el Inmueble;
iii)       Conlra ar bajo cualquier concepto, de Forma gratuila u onerosa, al Camisionista para ejercer las funciones de

atlministración del inmueble y a ros activos que Pormen parte del Fondo de Titularización. La adminisiración
inctuye la facultad del Adminis rador de ejercer labores de procesamienta de informacián, de recaudacián de

flujos generados por la operación del Inmuehle, de contabilizacián, de registro de pagos y otros de naturaleza
análoga soóre dichos Flujos, por cuenta del Fondo de Titularización. La enMega en administracián del Inmuehle

padrá sertatal a parcial.

Oe acuerdo al ar ículo se en a y seis vigente de la Ley de Titularización de Activos, la Titularizadora tendrá ciento ochenta
días, contados a par ir de la fecha de cada colocación de ofer a pública, según lo haya autorizado previamente la
Superintendencia de! Sistema Financiero en la esiructure de la emisión, para vender el se en a y cinco por cieMo tle tlichos
valores emitidos por ella can cargo al Pondo de TiNlarización, plazo que podrá ser prorrogado por una ocasión has a por
ciento ocheNa días adicionales, previa autorización de la Superintentlencia, a solicitud de la Titularizadora; de lo contrario,

deberá praceder a Ifquidar el Pondo de Titularización. El remanente podrá ser colocado de conformidad al Instructivo de
Colocaciones de ta Bolsa de Valores de El Salvatlor.

Sin perjuicio de lo establecido en el Contrato tle Titularización en relación al aumento del valor nominal tle los Títulos tle

Participacián y de los aumentos del monto de la emisión, el Concejo de gerentes de Ia Ti ularizadora podrá modiFicar las
características de la presente Emisión antes de la primera negociación y de acuerdo a las regufaciones emitidas por la
Bolsa de Valores de El Salvatlor y previa aprobación tle la Superintenden< ia del Sistema Finan< iero; si la Emisián ya
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es wiere en circulación, podrá ser modificada solamente con la au[ orización de la Jun a General de Tenedares, para lo cual
se deberán seguir los procedimientos estaólecldos por la Bolsa de Valores de El Salvadar y previa aproóación de la
Superintendencia del Sistema Financiero.

La Emisión de Valores de Titularización - Títulos de Participación, representada por anotaciones electrónicas de valores en
cuenta, estará deposi ada en los registros electrónicos que Ileva CEDEVAL, para lo cual será neresario presenlarte el
testimonio del Contrato de Titularización y la certiticación del asiento regisiral que emita la Superintendencia del Sistema
Financiero, a la que se refiere el párrafo final del artículo ireinta y cinco de la Ley de Anotaciones Electrónicas de Valores
en cuenta.

Esta Emisión cuenta con la siguiente dasificación de riesgo: Clasificación de riesqo otorgada por Pacific Cretlit Ratings, S. A.
de C. V., Llasiticadora de Riesgo es" Ni' según sesión exlraordinaria de su Consejo de Clasificacián de Riesgo del veinticinco

de enero de dos mil veinlidós y con informaoión financiera del Originador na auditada a diciemóre de das mil veintiuno,
obligándose la TitWarizadora a maNener la emisión < lasificada durante todo el período de su vi9encia y actualizarta
semestralmente, conforme a la resoWción de la Superintendencia del Sis ema Financiero dic ada al efecto. La Clasificadora

de Riesgo ha sido contratada por un plazo inicial de un año. La clasificación de riesgo " N1" < orresponde a acciones que
preseNan una exwlente comhinación de salvencia y es aóilidad en la rentaóilidad dei emisor, y volatilitlad de sus retornos.
La perspectiva es estable.

Siempre que no exis an obligaciones pentlieNes de pago con Acreedores Financieros, ( os Valores de Titulariza< ián podrán
ser redimidos total o parcialmente en farma anticipada, a un precio a prorrata del vaior del Activo Neto con un preaviso
mínimo de quince días de anticipación el cual será comunicado a la Superintendencia del Sistema Financiero, a la Bolsa de
Valores de El Salvador, a CEOEVAL y al Representante de Tenedores. La redención anticipatla de los vatores y la
determinación del precio podrán ser acortladas únicamente por el Concejo de gerentes de la Titularizadora, a solicitud de
la JuMa General de Tenedores de Valores, debiendo realizarse a través de CE EVAL En caso de redención anticipada, el
Fondo de Titularización par medio de la Sociedad Titularizadora, deberá informar al Representante de Tenedores, a la
Superintendencia, a la Bolsa de Valores y a CEOEVAL can quince días de anticipación. La Titularizadora, actuando en su
calidad de administradora del Fando de Titularización, hará efectivo el pago según los términos y condiciones de los valores
emititlos, debiendo realizarse por medio de CEDEVAL. Luega de fa fecha de redención anticipada de los valores, ya sea
parcial o totalmente y si hubiese Valores de TiWlariiación redimidos que los Tenedores de Valores no hayan hecho efectivo
su pago, la Ti[ ularizadora mantendrá has a por ciento ochenta días más el monto pendiente de pago de los valores
redimidos, el cual estará depositado en la Cuenta Discrecional. Vencido dicho plazo, lo pondrá a disposición de IosTenedores
tle Valares mediante eI pago por consignación a favor de la persona que acredite titularidatl leghima mediante certificacián
emitida por CEDEVAL.

Sin perjuicio de lo establecido en la Política de Endeutlamiento del Pontlo de Titularización, durante el plazo del Fondo de
Titularización los Tenedores de Valores estarán facultados a realizar apones adicionales de hasta cien dólares de los
Estados Unidas de América ( US$ 100. 00) por cada Valor de Titulariza<ión - Títulos tle Participacián emitidos con cargo a
dicho fondo. Totlo apor e adicional corresponderá a un incremento equivalente en el valor nominal de los Valores de
Titularización - Ytulos de Participación adquiridos por elTenedores de Valores que haya realizada el aporte.

El prospecto de emisión contiene impresas las siguienles razones " La inscripción de la emisión en la Bolsa, no implica
certifica ión soóre la calidad tlel valor o la solvencia del emisor';` Los valores objelo de esta aferta se encueniran asentados
en el Registra Público Bursálil de la Superintendencia del Sistema Financiero. Su registro no implica wrtifiwcián soóre la
calidad del valor o la solvencia del emisor'; " Es responsahilidad del imersionista leer la información que contiene este
Prospecto".
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El Fondo de Titularización es un Patrimonio Independiente del patrimonio de la Titularizadora y del Originador, por lo tanto,
es inembargable por los acreedores. De conformidad al artículo cincuenta y ocho de la Ley de Titularización de Activos, en
caso de mora o de acción judicial en conira de laTitularizadora, los activos que integran el Fondo de Titularización no podrán
ser embargados ni sujetarse a ningún tipo de medida cautelar o preventiva por los acreedores tlel Originadar, de la
Titularizadora, del Representanle de los Tenedares de Valores o de los Tenedores de Valores. No oóstante, los acreedores

de los Tenedores de Valores podrán perseguir los derechos y beneficios que a aquéllos les corresponda respecto de los
valores de las cuales sean prapietarios.

VIII. INFORMACIÓN DE LA TITULARIZADORA

Denominación SociaC Hencorp Valores, Ltda Titularizadora      

Nombre ComerciaC Hencorp Valores

Número de Identificación Tributaria ( Nln:   0614- 020708- 101- 7           

Número y fecha de inscripción en el Registro Público TA- 0001- 2008; 13 de octubre de 2008   
Bursátil;   

Dirección de fa oficina principal: Edificio D' CORA,  Blvd.  Orden de Malta y ..
Catfe El Boquerón,   Urb.   Santa Elena, '.

Antiguo Cuscatlán, La Libertad, El Salvador 

Teléfono y Fax:       503) 2212- 6700 y (503) 2289- 2577      ...  .

Correo Electrónic¢         
ealfaro@hencorp. com

Págma Web    ..     www. hencorpvalores. comsv        

Detatle de Accionistas Re evantes'

Accioni ta
rs€ nta e  .._       .. .... .   

Hencorp V Holding, S. de R. L.       99. 9g%    

Eduardo Arturo Alfaro Barillas 00. 02%

Inscripción de Hencorp Valores, Ltda., Titularizadora como Emisor de Valores, en sesión No.
JD- 07/ 2010, de fecha veinticinco de mayo de dos mil diez.

Asiento Registral de Hencorp Valores, Ltda., Titularizadora como Emisor de Valores, en
sesión No. CD- 17/ 2010, de fecha dieciséis de junio de dos mil diez.

Nómina del Concejo de Gerentes de ta Titularizadora

Carao G e ente_  Asiento R, p,g      ...

Véase Anexo 8 que certifica! a panicipación accionaria tle Hencorp Valores, Ltaa., Tilularizatlora, suscrita por el Representante Legal tle la mciedatl.
16



Gerente Presidente Eduardo Arturo Alfaro Barillas AD- 0244- 2019

Gerente Administretivo Víctor Henríquez Martinez AD- 0200- 2019

Gerente Secretario       .   Ro6erto Valdivieso Aguirre AD- 0903- 2019

Gerente Administrativo    '. Jaime Guillermo Dunn de Ávila AD- 0405- 2019

Gerente Suplente Felipe Holguín AD- 0246- 2019

Gerente Suplente José Miguel Valentia Artiga AD- 0199- 2019

Gerente Suplente Gerardo Mauricio Recinos Avilés       ' AD- 0914- 2019

Gerente Suplente José Adolfo Galdamez Lara AD- 0039- 2022

Gerente Generel Eduardo Arturo Alfaro Barillas AD- 0244- 2019

En testimonio de Escritura Pública de Modificación del pacto social de la sociedad anteriormente
denominada,  HENCORP VALORES,  SOqEDAD ANÓNIMA,  TITULARIZAOORA,  ahore denominada
HENCORP VALORES, LTDA., TITULARIZADORA otorgada en la ciudad de San Salvador, a las nueve

hores y treinta y tres minutos del día nueve de mayo de dos mil dieciocho, ante los oficios del Notario
Gerardo Miguel Barrios Herrera, en la cual consta la alificación favorable correspondiente, otorgada

por el Superintendente del5istema Financiero el día veintiuno de mayo de dos mil dieciocho e ins rita
en el Registro de Comercio el día veintiuno de j nio de dos mil dieciocho al Número CIENTO TREINTA
Y CUATRO del Libro TRES MIL NOVECIENTOS NUEVE del Registro de Sociedades. En esta escriture

constan todas las dáusulas por la cual se rige actualmente la sociedad HENCORP VALORES,
LIMITADA, TITULARIZADORA y en la cual se establece: Que la denominación y domicilio de la sociedad
es como aparece consignados anteriormente; que su plazo es indeterminado; que su finalidad social
es constituir, integrar y administrer Fondos de Titularización de conformidad a la Ley de Titularización
de Activos, y emitirvalores con cargo a dichos Fondos; que el gobierno corporativo y la administreción
de la sociedad estará confiada a un Concejo de gerentes integreda por dos Gerentes Generales que
se denominan Gerente Presidente y Gerente Secretario y a dos Gerentes Administrativos y sus
respectivos suplentes, determinados por la Junta General de Socios, pero en ningún caso podrán ser
menos de dos, correspondiéndole representar a la sociedad judicial y extrajudicialmente y hacer uso
de la firma social, al Gerente Presidente y Gerente Secretario, conjunta o separadamente, y quienes
podrán otorgar actos como el presente. Está integrada por ejecutivos del Grupo Hencorp, con amplia
experiencia en los mercados financieros locales e internacionales.

A continuación, se incluye un breve resumen de la experiencia e información relevante de los

directores de Hencorp Valores, Ltda., Titularizadora:

e

Cuenta con 31 años de experiencia en mercados financieros, con especialización en operaciones y

estructuras financieres de commodities y de mercados emergentes.    Graduado con grado BS de
Southern Methodist University, es adualmente Director de Calvo Fund, un nuevo Hedge Fund que opere
con estrategia de inversión global y objetivo de aprove har márgenes generados producto de
tendencias macroeconómicas y financieres a nivel mundial. Asimismo, es Co- Fundador del Grupo
Hencorp desde 1985, fue Director de la División de Mercados Emergentes de Macquarie Bank, y fue
corredor de productos financieros, principalmente de a ciones y de bienes básicos y commodities, pare
la firma Paine Webber.
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Cuenta con 24 años de experiencia en el mercado de valores y bancario de El Salvador y de la región
Centroamericana.  Graduado con grado de ingeniería mecánica de la Universidad de Pennsylvania,
cuenta con una Maestría en Administración de Empresas con especialización en Finanzas de fa
Universidad Francisco Marroquín. Ha sido Gerente General de Capitat S. A., Casa de Corredores de
Bolsa, Gerente de Banca Corporetiva de Banco Capital, S. A., Gerente de Banca Internacional de Banco
Agrícola, S. A., y Director de AFP CRECER. A la fecha, es Direcior de la Bolsa de Valores de El Salvador.

Cuenta con 22 años de ezperiencia en inversiones, banca mercantil y fusiones y adquisitiones en
Latinoamérica y Estados Unidos. Graduado de doóle grado BS con honores en Ingeniería Manufacturera
y en Ingeniería Administrativa del Instituto Politécnico de Worcester, cuenta con una maestría en
Administreción de Empresas de la Escuela de Negocios de la Universidad de Harvard, en Cambridge,
Massachusetts.  Es actualmente Director del Grupo Hencorp a partir del año 2006, y ha sido Director
Generel y líder de fa oficina de Fusiones y Adquisiciones y de banca mercantil pare Latinoamérica del
Bank of America Securities en New York, donde su grupo manejo un fondo de capital privado de U$ 300
millones de dólares, Vice Presidente de los grupos de Fusiones y Adquisiciones y de Finanzas
Corporetivas de Salomon Smith Barney en New York, y consultor en las oficinas Boston y Chicago de!
Boston Consutting Group.

Cuenta con 12 años de experiencia en el mercado óancario y bursátil Graduado en la Licenciatura en
Economía y Negocios de la ESEN, además de tener una Maestría en Métodos Cuantitativos en Economía
Financiera de la Universidad de Oklahoma.

Cuenta con 18 años de experiencia en el área de finanzas corporativas y banca de inversión y comercial.
Graduado de la Universidad Don Bosco con gredo de Ingeniería Eléctrica, cuenta con una Maestría en
Adminisireción de Empresas de la Escuela de Negocios de INCAE. Ha fungido como consultor de
empresas en finanzas y administreción como parte del equipo consuftor de la firma Latin Capital
Advisors, S. A., y ha sido Sub Gerente de Análisis de Créditos en la Oivisión de Riesgos def Banco HSBC
ElSalvador. Ha sido docente en fa facultad de Ingeniería de la Universidad Jose Simeón Cañas, fundador
del Cluh de e- Business de INCAE, y miembro del club de consultaría y estretegia de INCAE.

Cuenta con 7 años de experiencia en el área de finanzas corporativas y del mercado bursátil de El
Salvador. Graduado en Licenciature en Economía y Negocios de la ESEN, además de ser candidato al
progrema CFA ( nivef i). Ha participado como expositor en seminarios impartidos con la Asociación
Salvadoreña de Intermediarios Bursátiles (ASIB).
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Cuenta con 20 años de experiencia en proyectos de titularización en Estados Unidos y Latinoamérica.
Asesor del Gobierno de los Estados Unidos, El SaNador, República Dominicana, Honduras, Egipto y
Bolivia.  Expositor de reconocimiento internacional.  En el año 2010 la empresa dirigida por él fue
reconocida por la revista World Finance como el Mejor Banco de Inversión. DireclorTitular de Hencorp
Valores. Cuenta ton un Master en Administración de Empresas ( MBA) de Maestría para el Desarrollo
de la Universidad Católica Boliviana/ Harvard Institute of International Development, de La Paz, Bolivia

y tiene un Bachelor in Arts en Relaciones Internacionales de la Colgate University de Hamilton, Nueva
York.

e     

Cuenta con 5 años de experiencia en el área de Finanzas corporativas y del mercado bursátil de El
Salvador. Es greduado en Licenciatura en Economía y Negocio de la ESEN, además de ser candidato al
progrema CFA ( Nivel 2).

En la reunián de Junta Directiva del día 23 de julio de 2008 como punto único fue nombrado Eduardo
Arturo Alfaro Bariltas como Gerente General de la Sociedad.

EMISIONES ASENTADAS EN EL REGISTRO PÚBLICO BURSÁTIL

Hencorp Valores, Ltda., Titularizadore a la fecha tiene veintinueve emisiones de valores asentadas en
el Registro Especial de Emisiones de Valores del Registro Púhlico Bursátil que lleva la
Superintendencia del Sistema Financiero, así:

Bajo el número EM- 0012- 2012 tle fecha 2 de agosto de 2012 tiene registraAa la emisián de Valores de Ti ularización

Hencarp Valores Apoyo Integral0l que puede abreviarse VTHVINTOI por un monto de US$ 75, 800, 00. 00 respaldada
la cesián contractual de ! os derechos sahre los primeros flujos tinancieros futuros en concepto tle los ingresos.
cuyos orígenes correspondan a cualquier inqreso que estwiere facultada la SDCIEDA OE AHORRO Y CRÉDITO
APOYO WTEGRAL, S. A., a percibir de conformidad con las leyes respectivas.

Bajo el número EM- 0019- 2012 de fecha 16 de octuóre de 2012 tiene registrada la emisión de Valores tle Titutarización

Hencorp Valores Alcaldía Municipal de Sonsonate Ol que puetle abreviarse VTHVAS001 por un manto tle US$
12, 487, 000. 00 respaldada por ta cesián conlractual de los derechos sobre los primeros Ftujos Financieros Futuros
de cada mes provenientes de los Ingresos Trihufarios, Inqresos Financieros y OUos, Ingresos par Transferencias
Corrientes Recibidas, Ingresos por Transferen< ia de Capital Redbídas, Ingresos por Venta de eienes y Servicios,
Ingresos por Actualizaciones y Ajustes de períodos anteriores y cualquiera otros ingresos percihidos por la Alcatdía
Monicípa! de Sonsonate, lióres de Impuestos.

r

e,

1

Pº , E  ú: nero  „ C.. 3- ZGi    :_ hait,{ f• hrerod 2C ..   . n. . eglsti v emislórc'    « soelitularización

H     , Va( or s Co i ion Ej i' iv., Portua a A tónora C q,_,._ eL 4 arse VTHI f,  4 Di par un moNa de US$

77, 7 0, 000. 00 respal lada por la ceslón contracival de los derechos sobre los FWjos Flnanderos Futuros de cada
mes provenienfes de los Ingresos por venta de óienes y servicios, sean eslos aeroportuarios, portuarios o
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ferroviarios, que ! e correspondan, entre los que se comprenden: los derechos de emóarque por el uso de fas
instalaciones de ! a terminaf de pasajeros, los derechos que pagan las fíneas aéreas por el uso de fas facilidades de
emharque y desembarque de pasajeros y carqa, induyendo: pistas de despegue y aterrizaje de aeronaves, espacios
comerciales y de oficina, terminal de pasajeros, terminaf de carga, áreas de man[ enimientq y otros; Ingresos por
actualizaciooes y ajustes;  Ingresos financieros y otros; y cualquier o ro que determinen tas feyes y reglamentos
pertihidos por la Comisión Ejeurtiva Portuaria Autónoma, Gbres de impuestos.

Bajo el número EM- 0013- 2073 de fecha 20 de agosto de 2 13 tiene registrada la emisión tle Vatores de Titularización
Hencorp Valores Corporación Pirámide 01 que puetle ahreviarse VTHVCOP41 por un monto de US$ 8, 415, 000. 00
respaldatla por la cesión cantractual de los derechos sohre los FWjos Financieros Futuros de cada mes
provenientes de los Inqresos generados por la recotección de las cuentas por coórar a favor de las sociedades:
Corporación Pirámide, S. A. de C. V, JSH de E! Salvador, S. A. de C. V., RestauraMes y Tabernas, S. A de C. V, Premium
Steak Restaurants, S. A. de GV. por ! as ventas de hienes y servicios que és as realizan a sus dientes mediante fa
utilización de arjetas de crédíto o de débito en virtud de los Contratos de Afiliación suscritos con los emisores de
tarje as tle crédito o de débito y cualquier atro in9reso que estuvieren facultadas legal o contractualmente a percibír
percibidos, lióres de impuestos.

Bajo el número EM- 0012- 2014 de fecha 31 de marzo de 2014 Hene registrada ! a emisión de Valares de Titularización
Hencorp Vafores Banco Promerica 01 que puede abreviarse VTHVPR001 por un monto tle US$ 25, 650, 000. 00
respaldatla por ! a cesión wniractual de los derechos soóre tos Flujos Financieros Futuros de cada mes
provenientes tle la recotec< ión de fas< uentas por cobrar que se generan a favar de Banco Promerica, S.A., en razán
tle tos pagos realizados a ! os beneficiarios del envío tle remesas familiares en virtud de la relación contractual con
tas empresas de servicias de transferencia de dinero, y supfetoriamente cualquier otro ingreso que Banco
Promerica, estuviere facultado legal o contractualmente a perdbír de conformidad con las teyes respectivas, fihres
de impues as.

i .
Bajo el número EM- 0017- 2014 de fecha 20 de odubre de 2014 tiene registrada la emisión de Valores de Titularización

Hencarp Valores Alcaldía Municipa! de San Miguel 01 que puede abreviarse VTHVASMO7 pm- un monto de US$
10, 508, 000. 00 respatdada por ta cesión caNractual de los derechos sobre tos Flujos financieros Wturos de cada
mes provenientes tle los IngresosTrióutarios, Ingresos Financieros y Otros, Ingresos porTransferencias Corrientes
Recióidas, Ingresos por Transferencia de Capitat Recibidas, In9resos por Venta de Bienes y Servicios, Ingresos por
Actualizaciones y Ajustes de periodos anteriores y cualquiera otros íngresos percihidos por fa Alcaldia Municipal
de San Miguet, libres de impuestos.

Bajo el número EM- 0029- 2014 de fecha 6 de tliciembre de 2014 tiene registrada ! a emisión de Valores de
Titularización Hencorp Valores LaGeo Ol que puede abreviarse VTHVGE001 por un monto de US$ 287, 620, 000. 00
respatdada por ! a cesián wntractuat tle fos derechos sabre tos Flujos Financieros Futuros de cada mes
correspondientes a una porción de los ingresos a percibir por LAGEO, S. A. DE C. V., en razón de la generación y
comerciatización de la enerqía eléctrica a partir de recursos geotérmicos que tenga el derecho de concesión para
explotar confarme las autorizaciones otorgadas por la Autoridad Competente y cualquier otro ingreso que estuviere
tacultada legal o contractualmente a perci6ir, tióres de impuestos.
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Bajo el número EM- 0075- 2075 de fecha 5 de noviemóre de 2015 tiene registrada la emisión de Vatares de
Titularización Hencorp Valares Administración Nacional de Acueductos y Alcantarillados DI que puede abreviarse
VTHVANO 01 por un mon o de US$ 146, 4 Q, 000. 00 respaldatla por la cesión contractuat de los derethos sobre los
Flujos Financieros Futuros de cada mes < orrespondientes a una porción de los íngresos a percibir por ANDA, en
razón de la producción y comercialización de agua potable y alcantarillado, y cualquier otro ingreso que estuviere
facultada legal o contractualmente a percibir, lihres de impuestos.

Bajo el número EM- 0016- 2015 de fecha 12 de noviembre de 2015 tiene registrada la emisión de Vafores de
Titularizacián Hencorp Valores Alcaldía Muni< ipal de San Salvador Cero Tres que puede abreviarse VTHVAMS 03
por un monto de US$ 61, 995, O A respaldada por la cesián contractual tle los derechos soóre tos FWjos Financieros
Futuros de cada mes provenientes de los Ingresos Tributarios, Ingresos Financieros y Otros, Ingresos por
Transferencias Corrientes Recióitlas, Ingresos porTransferencia de Capital Recibidas, Ingresos por Venta de Bienes
y Servicios, Inyresos porActualiza< iones y Ajustes de periodos anteriores y cualquíer oUos ingresos perdbidos por
ta Alcaldía Municipal de San Salvador, libres de impuestos.

Bajo el número EM- 0006- 2017 de fecha 23 de noviemhre de 2017 tiene registrada la emisión de Valores de
Titularización Henwrp Valores Comisián Ejecutiva Portuaria Autónoma 02, que puede abreviarse VTHVCPA 02 por
un monto de US$ 69, 700, 000. 0, respaldada por ! a cesián tontractuat de los derechos soóre los FWjos Financieros
Futuros de cada mes provenientes de los In9resos por venta de bienes y servicios, sean estos aeroportuarios,
portuarios o ferrovíarios, que le correspondan, entre los que se comprenden: los derechos de embarque por et uso
de las instalaciones de ta terminaf de pasajeros, los deredios que pagan las tíneas aéreas por e! usa de las
facilidades de emóarque y desemóarque de pasajeros y carga, incWyendo: pistas tle despegue y aterrizaje de
aeronaves, espacios comerciales y de oficina, terminal tle pasajeros, terminal de carga, áreas de mantenimiento, y
otros; Ingresos por actualizaciones y ajustes;  Ingresos financieros y otros; y cualquíer otro que determinen las
teyes y reqfamentos percibidos por la Comisión Ejewtiva Por varia Autónoma, libres de impuestos.

e ,

Bajo el número EM- 0007- 2017 de fecha 4 de diciembre de 2017 tiene registrada la emisión de Valores de

Titularización Hencorp Valores Credi Ot, que puede a6reviarse VTHVCRE Ol por un monto de US$ 25, 700, 000,
respaldatla por la cesión canlracNal de los derechos sobre Flujos Financieros Futuros tle cada mes provenientes
de i) ingresos de operaciones de in ermediación tales como, y sin es ar limitados a: a) intereses de ! a cartera de
préstamos, así como otras comisiones, inlereses moratorios y recargos sohre créditos que de conFormidad a las
leyes respectivas estuviere facultado CREDIQ, S. A. de GV. a percibir, b) intereses relacionados a la cartera de
inversiones de CREDIQ, S. A. de C. V.; c) intereses relacionadas con depósitos que haya realizado CREDIQ, S. A. de

C. V.; li) ingresas por arrentlamienlo de CRE I, S.A. de C. V; iii) ingresos no operacionales tales mmo. y sin eslar
limitados a, íntereses y utilitlades por venta de activos induyendo títulos valores; iv) recuperacián de capital Ae
carlera de préslamos.

Baja el número EM- OD10- 2018 de fecha 4 tle octubre de 2018 tiene registrada la emisión de Vatores de Titularizacián

Hencorp Valores Alcaldía Muniúpal de Anligua Cuscatlán 02, que puede ahreviarse VTHVAAC 2 por un monto de
US$ 7, 190, 000, respaldada por la wsión contractua! de los derechos sobre Flujos Financieros Futuros de cada mes
provenienres de los Ingresos Tríbutarios, I gresos Financieros y Otros, Ingresos por Transferencias Corrientes
Recibidas, Ingresos por Transferencia de Capitat Recibidas, Ingresos por VeNa de Bienes y Servicios, Ingresos por
Actualizaciones y Ajustes de periodos anteriares y cualquiera otros ingresos percibidos por la Alcaldía Municipat
de Antiguo Cuscatlán, libres de impuestos.
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Bajo e! número EM- 0002- 2019 de fech 25 Ae marzo dc 2019 tlene regtslratla la emis[ ón de Valores de iitularizadón
Hencorp Valores Alcaldía Municipa! tle San Salvador U4, que poede a6reviarse VTHYAMS 04 por un monio tle US$
20, 800, 000, respaldada por fa cesíón contractual de tos derechos saóre FWjos Financieros Fuwros de cada mes
provenientes de tos Ingresos Trióutarios, Ingresos Financieros y Otros, Ingresos por Transferencias Corrientes
Recihidas, Ingresos porTransferencia de Capital Recibidas, Ingresos por Venta tle Bienes y Servicios, Ingresos por
Actualizaciones y Ajustes tle periodos anteriores y cualquier otros inqresos percibidos por la Akaldía Municipal de
San Salvador, libres de impuestos.

Bajo ef número EM-0406- 2019 de fecha 22 de julio de 2079 tiene registrada la emisión de Valores tle Titularización
Hen< orp Valores Alcaldía Municipat de San a Teda 03, que puetle aóreviarse VTHVAST 03 por un monto de US$
30, 300, 000, respaldada por la cesión contractual de ! os tlerechos sobre Flujos Pinancieros Futuros de cada mes
provenientes tle los Ingresos Trihutarios, Ingresos Financieros y Otros, Ingresos por Transferencias Corrientes
Recibidas, Ingresos por Transferencia de Capi[ al Recibidas, Ingresos por Venta de Bienes y Servicios, Ingresas por
Actualizaciones y Ajustes de periodos anteriores y cualquíera atros ingresos percihidos por la Akaldía Municipal
tle Santa Tecla, tibres de impuestos.

Bajo el número EM- 001Y2019 de fecha 1 de noviemóre de 2019 tiene reqistrada la emisián de Valores de Titularización I

Hencorp Valores Alutech Ot, que puede abreviarse VTHVALU 01 por un mon o de US$ 16, 200, 0 0, respaldada por ta
wsión coniractual de los derechos soóre FWjos Financieros Futuros de los primeros ingresos a percihir por Alutech y
Alutech El Salvador, en razán de la venta, distrióuci6n, exportación, mmercializacián y transporte de totla clase de
productos, derivados de la faóricacióq rompra e impor acióq como por ejempla, y sin estar limitado a' Afuzinc Natural,
Aluzin< Prepintado, Acero Galvanizado, Hierro Negro, Hierro Frío, Variltas de Hierro, Acero y sus derivados; maquinaria,
herramientas, repuestos, materia prima, materiates tle consirucción, y cualquier o ro ingresa que estwiere fawltatla
tega! o contractualmente a percibir, fibres de impuestos.

Bajo el número EM-0012- 2019 de fecha 1 de noviembre de 2a19 tiene regis( rada la emisión de Valores de Titularización

Hencorp Valores Tuscanía Corporate and Business Park Cero Uno, que puede ahreviarse ViHVTB Ol por un monto de
US$ 3, 000, 0 0, respaldada por ! a compra tlel Inmueh( e Consiruido tlenominado Edificio Vía tlel Corsq donde
ac ualmente se encuentra" Campus Tigo", un edificio corporativo con aita ternología en segurídad física yocupacional.
Como proyecto de uso corporativo, denominado Edificio Vía de! Corso, donde actualmente se encuentra " Campus
Tigo", consis e en un edificio de seis niveles que implica un uso de suelo comercia! conforme a las características
generales se6afadas en el Anexo 1 del Prospecto de la Emisión correspondiente.

Bajo el número EM- 0015- 2019 de iecha 12 de diciembre de 2019 tiene reqistrada la emisián de Valores de Titularización

Hencorp Vafores AMC 01, que puede ahreviarse VTHVAMC 07 por un monto tle US$ 6, 27, 000, respaldada por la cesión
confracivat de tos derechos sobre Flujos Financieros Futuras provenientes de por<ión de las primeros ingresos tle
cada mes correspondientes a: í) ingresos de opera< iones de intermediación ales como, y sin estar limitados a, a)
intereses de la cartera de préstamos, así como otras comisiones, intereses moratorios y recargos sobre créditos
que de conformidad a tas leyes respectivas estuviere facWtado AMC a percibir,6J intereses relacionados a la cartera
de imersiones de AMC;  c)  in ereses relacionados con depósi os que haya realizado AMG ii)  íngresos no
operacionales tales mmo, y sin estar limi ados a, intereses y utilidades por venta de activos incluyendo títulos
valores; iíi} recuperación de capita! de cartera de préstamos y cuentas por wbrar; y cuafquier o ro ingreso que la
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Sociedad Cooperativa de Ahon' o y Microcrédl o de RL. de C. V., esWviere facultado legal o con[ ractualmente a
percihir.

r 

Bajo e número EM- 0003- 2020 da fe< ha 12 tle febrera dc 2020 tiene reglstrada la emislán de VaLores de Titularización
Hencorp Valores Eco Energy Cero Una, que puetle a6reviarse VTHVECO Ol por un monto de hasta US$ 8, 250, 000, que
se crea con el fin de titutarizar los erechos so6re FWjos Financieras Futuros d2 Eco- Energy, S. A. tle C.V., soóre una
porción de los primeros ingresos de cada mes correspondienles a una porcián de los ingresos a perciUir por ECO-
ENERGY, generados por el sumínístro tle la totalidad de la energía y potencia comprometida en el Contrato de Servicio
para el Suministro de Energía Eléctrica suscrito con la Comisión Ejecutiva Portuaría Autónoma, así como cualquier
oUo ingreso que estuvíere facultada legal o coniractualmente a percióir,  cuyo valor total está valuado en
US$ 16, 020, 000. 00.

8ajo et número EM- 0004- 202 de fecha 21 de febrero de 2020 tiene registrada la emísián tle Valores de Titutarización
de Inmuebtes Hencorp Valores El Encuentro Cero Uno, que puctle ahreviarse VTIHVEE Ol por un monto de hasta US$
6, 000, 000, y tiene como propósito principal rendimiento o financiamiento de los Inmuebles Construitlos de Bamóú
Lourdes S. A. de C. V e Inmoóiliaría Las Ptazas S. A. de C. V. para su atlminis ración, operación, venta, alquiler, permuta,
entre otros y producto de ello generar rentabititlad a través de Dividendos para los Tenedores de los Vatores de
Titularización que se emitan con wrqo a! mismo. Este es un Fondo de Titularización para el rendimiento 0
financiamiento de los Inmuebles Construidos " Ceniros Comerciales El Encuentro", uóicados en La Libertad, San
Miguel y San Salvador.

Bajo el número EM-0073- 2020 de fecha 14 de agosto de 2020 tiene registrada la eintslón de Valores de
Ti ulariza<ión Hencorp Valores Alcaltlía Municipal de Santa Tecta OG, que puede ahreviarse VTHVAST 04 por un
monto tle US$ 7, 550, 0 0, respafdada por la cesión contractual de los derechos sobre Flujos Financieros Futuros
de cada mes provenientes de ! os Ingresos Trióutarios, Ingresos Financieros y Otros, Ingresos por Trans( erencias
CorNentes Recibidas, Ingresos por Transferencia de Capital Recibidas, Ingresos por Venta de Bienes y Servicios,
Ingresos por Ac ualizaciones y Ajustes de periodos anteriores y cualquiera otros ingresas percibidos por la
Alcaldía Municipal de Santa Tecla, lióres de impuestos.

i

Bajo e! número EM- 0009- 2013 de fecha 23 de mayo de 2013 tiene registrada la emisión de Ualores de Titufarizanón

Hencorp Valores FOVIAL Cero Uno, que puede abreviarse VTHVFOV Ol por un monto de US$ 5Q 00, 000, respaldada
por la cesión tle los tlerechos sobre FWjos Financieros Futuros provenientes de las transferencias de recursos
que anualmente se < onsig an en el Presupuesto General det Estado en et Ramo de Obras Públicas calculatlo en
base a! mon[ o generado por la aplicacián de la contrihucián de conservación vial a la venta o cualquier otra forma
de iransferencia de propiedad de diésel y gasolinas o sus mezctas con otras tipos de carhuran es que realiten
importadores a refinadores, conforme fo establece el articulo veintiséis tle la Ley del Fondo de Conservacián Vial.

i

Bajo el númcro  [ M- 0015- 2013 de fecha 30 de octuhre de 2073 tiene regislrada la emisión de Valores de
Titularización Hencorp Vatores FOVIAL Cero os, que puede ahreviarse VTHVFOV D2 por un monto de US$
50, 000, 000, respaldada por la cesion tle fos derechos soóre Flujos Financieros Futuros provenientes de fas
lransferencias de rewrsos que anualmenle se consignan en e! Prewpuesto Generat del Estado en el Ramo de
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0óras Púbticas calculado en base al monto generado par la aplicación de la cantrióución tle conservación vial a la
ven a a cualquier atra farma de transferencia de propiedad de diése! y gasolinas o sus mezdas con otros tipos de
caróurantes que realicen importadores o refinatlores, conForme lo establew e! articulo veintiséis de ta Ley delFondo de Conservación Vial.

Bajo e! número EM- 0015- 2 15 tle ( echa 4 de junio tle 2075 iene registratla la emisión de Valores de Ti ularización
Henrorp Valores fOVIAL Cero Tres, que puede abreviarse VTHVFOV 03 por un mon o dc US$ 25, 000, 000,
respatdada por fa cesión tle los derechos soóre Flujos Financieros FuNros provenientes tle las transferencias de
recursos que anualmente se consignan en el Presupuesto General del Estado en el Ramo de 0óras Públicas
calculado en base al monto generado porla apticacián de ta contrióución de conservación viaf a la venta o cualquier
o ra farma de transferencia de propietlad de diésel y gasofinas o sus mezclas con otros tipos de carhurentes que
realicen importatlores o refinadores, conforme fo establece ef arHculo veintiséis de ta Ley del Fondo de
Canservaclón Vlal.

eajo el número EM- 0001- 2021 de fecha 5 de enero tle 2021 tiene registrada ! a emisión de Valores de Titularización
Henrorp Valores Aper[ ura de Crédito Cero Unq que puede abreviarse VTHVAPC Ol par un monto de US$
20, 000, 000, respaldado por el patrimanio tlel Fondo de Titularización FTHVAPC CERO UNQ consiituido como un
patrimonio intlependíente de! patrimonio del Originador, sirviéndose del Con rato de Aper ura de Crédíto a ser
cetlitlo at Fondo medianta Escritura Pública de Cesión Irrevocabte a Título Oneroso de Contrato de Aperlura de

rén:':o.

i
Rajn ei número EM- 0002- 2Ü21 de fecha 25 de febrero de 2021 iene re9is rade La emisión de Valores de
Ttular'¢acibn Henwrp Valores Bonos del Inetituto Salvadoreño de Transformación Agraria Caro Uno, que puetle
abreviaree VTHV615 Ol pur un mon o de US$ 6, 080, 000. 00 respaltlatlo por el patrimonio tlet Fondo de Titularización
FTHVBIS CERO UNO, constituido como un patrímonio indepentliente de! patriinanio del Originador, sirviéntlose de!
Contrato de CompraveNa de los Bonos de ta Reforma la Serie ' A' de( ISTA.

i ,

Bajo e! número EM- 0 05- 2 27 de fecha 23 tle marm de 2021 tiene registrada ! a emisíón tle Vafores de Títularización
Hencorp Valores BANCOVI Cero Uno, que puede abreviarse VTHVBAN 01 por un monto de US$ 36, 20, 000,
respaldado por e! patrimonio del Fondo tle TiWlarizacián FTHVBAN CERO UNO, consti uido como un patrimonio
independiente del patrimonio del Originatlor, sirviéndose de ! os Rujos Financieros Futuros a ser cedidos al Fondo
mediante Escritura Pública de Cesión Irrevoca6fe a Título Oneroso de los Derechos saóre Ffujos Finantieros
Fu[ uros.

Bajo el número EM- 0006- 2027 de fecha 7 de mayo de 2021 iene registrada la emisión de Valores tle Titularización
Hencorp Valores Atcaltlía Municipal de Santa Ana Cero Una, que puede abreviarse VTHVASA 01 por un monta de
US$ ID, 5 0, 000, respaldado por ef patrimonio de! Fondo de Titularizacián FTHVASA CERO UNO, constituido <omo
un patrimonio intlependiente def patrimonio tle! Originador, sirviéndose de los Flujos Fínancieros Futuros a ser
cedidos al Pontlo mediante Escritura Pública de Cesión Irrevocable de los Derechos sohre Flujos Financieros
Futuros.
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Bajo el número EM- 26/ 2021 tle fecha 23 de septiemóre de 2021 liene reglstrada la emisión de Valores de
Titularización Hencorp Valores Ingenia Et Ángel Cero Uno, que puede aóreviarse ViNVIEA Ol por un monto de US$
102, 880,000, respatdado por el paUimonio del Fondo de TiNlarización FfHVIEA CERO UNO, constituido como un
patrimonio indepentlieNe de! patrimonio del Originador, sirviéndose de los Rujos Financieros Futuros a ser
cedidos at Fondo mediante Escrilura Pública de Cesión Irrevocable de tos ere< hos sobre Flujos Financieros
Futuros.

i
Bajo el número EM- 0012- 2021 de fecha 24 de agos[ o de 2021 iene regis rada la emisión de Valores deTitularizació
Hencorp Valores Alcaldía Municipal tle San Salvador Cera Cinco, que puede abreviarse VTHVAMS OS por un mont
de US$ 124, 493, 000, respaldado por el pa rimonio del Fondo de Titularización FTHVAMS CERO CWLO, cons ituid
como un patrimonio independiente det patrimonio del Originador, sirviéndose de los Flujos Financieros Futuros
ser wdidos al Fondo mediante EscriW re Públiw de Cesión Irrevocable de los Derechos sohre Flujos Financiero
Futuros.

Bajo el número EM- 0010- 2022 de fecha 10 de febrero de 2022 tiene registrada la emisión de Valores deTilularizació
Hencorp Valores Fondo de Conservacián Vial Cero Cuatro, que puede abreviarse VTHVFOV 04 por un monto de US
615, 524, 000, respaldado por el patrimonio del Fondo de Tltularización FTHVFOV CERO CUATRO, constituitlo como u
patrimonio independiente del patrimonio del Originador, sirviéndose tle los Flujos Pinancieros Futuros a ser cedido
al Pando mediante Escrilura Pública de Cesión rrevocaóle de los Oerechos sobre Flujos Financieros Futuros.

I,

Bajo el número EM- 0011- 2a22 de fecha 17 de febrero de 2022 tiene registrada ta emisión de Valores de Ti ularizaciá
Hencorp Valores Age Capital Cero Cuatro, que puetle aóreviarse ViHVAGE 01 por un monro de 115$ 15, 550,001
respaldado por el paUimonio del Fondo de Titularización FTHVAGE CERO UNO, constituido como un patrimoni
independieNe del patrimonia del Originador, sirviéndose de los Flujos Financieros Futuros a ser cedidos al Fond
mediante Escritura Pública de Cesión Irrevocable de los erechos soóre FWbs Financieros Fu uros.

Bajo el número EM- 0016- 2022 de fecha 09 de junio de 2022 tiene registrada la emisián de Valores de Titularizació
Hencorp Valores OM Cero Uno, que puede aóreviarse VTHVDOM Ol por un monto de US$ 808,000, 000, respaltlad
por el patrimonio del Fontlo de Titularización FTHV OM CERO UNO, constituido como un patrimonio independient
del patrimania del Originatlor, sirviéndose de los Flujos Financieros Futuros a ser cedidos al Fondo mediant
Escritura Púhlica de Cesión Irrevocaóle de los Derechos sabre FWjos Financieros Futuros.

Información Retevante de la Titutarizadora

El 30 de diciembre de 2016, Hencorp Valores camóiá su denominación social de " HENCORP
VALORES,   SOCIEDAD ANÓNIMA,  TITULARIZADORA"  a  " HENCORP VALORES,   LIMITADA,
TITULARIZADORA".

Los socios de Hencorp Valores, Ltda., Titularizadore efectuaron la compra de Prival Securities
El Salvador, S. A. de C. V., Casa de Corredores de Bolsa, ahora denominada Hencorp S. A. de C. V.,
Casa de Corredores de Bolsa, con fecha 4 de mayo de 2018.
Actualmente no existen litigios promovidos en contre de Hencorp Valores, Ltda., Tilularizadora.
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Entidades Vincutantes y Vincutadas de fa Titularizadora
De tonformidad con el artículo 5 de la Ley del Mercado de Valores,  Hencorp Valores,  Limitada,
Titularizadore es una sociedad con un controlador común, quien actuando directa o indirectamente
participa con el cincuenta por ciento tomo mínimo en ef capital accionario de cada una de ellas o que
tiene aaionistas en común que, directa o indirectamente, son titulares del cincuenta por ciento como
mínimo del capitaf de otra sociedad. A continuación, se detallan los miembros en común:

Lento R- ya o es._Limitada. LencorD S A de Cas de

Titul_ rfzddore Corredores de Bolsa

Eduardo Arturo Affaro Bariflas Eduardo Arturo Alfaro Barillas      '

IX. ACTIVOS TITULARIZADOS

1.   Del Activo a Titularizar: el Inmueble

El FONDO DE TITULARIZACIÓN DE INMUEBLES HENCORP VALORES SANTA ELENA - FTIHVSE01 - se
integrerá de acuerdo con el artículo 46 de la Ley de Titularización de Activos, con la adquisición del
Inmueble por un monto de CINCO MILLONES OCHENTA MIL OCHOCIENTOS ONCE DÓLARES DE LOS
ESTADOS UNIDOS DE AMÉRICA CON NOVENTAY NUEVE CENTAVOS ( 33. 87% del monto de la emisión).       
El Inmueble tiene una extensión superficial de CINCO MIL TRESCIENTOS CINCUENTA Y OCHO metros
cuadrados; cuya descripción técnica se hará constar en el Contreto de Compraventa. A la fecha el
inmueble, se encuentra inscrito a favor de DESCO, S. A. DE C. V., bajo fa matrícula número 30283330-
00000 del Registro de la Propiedad Raíz e Hipotecas. Está situado en PORCIÓN S/ N, BOULEVARD
ORDEN DE MALTA # 460, URB. SANTA ELENA, correspondiente a la ubicación geográfica de ANTIGUO
CUSCATLÁN,  LA LIBERTAD.  El plazo de caducidad de los activos trensferidos al Fondo de
Titularización es de 75 años, según informe del Perito Valuador, sin embargo, el plazo del Fondo de
Titularización es de 35 años.

El objeto de la creación def Fondo de Titularización es desarrollar el Proyecto Inmobiliario
denominado orre Santa Elena I", para su desarrollo, financiamiento y producto de ello, generar
rendimiento a trevés de Oividendos pare los Tenedores de Valores que se emitan con cargo al mismo.

Situación Actual

A la fetha de elaboretión del Prospecto, el proceso constructivo se encuentra en fase de terracería
y obres preparativas para la edificación def mismo.

ValÚO

El Inmueble ha sido valuado por Luis Roberto Guifarro Álvarez, por el monto de CINCO MILLONES
OCHENTA MIL OCHOCIENTOS ONCE DÓLARES E LOS ESTADOS UNIDOS DE AMÉRICA CON NOVENTA
Y NUEVE CENTAVOS, perito valuador inscrito en el Registro Público Bursátil óajo el asiento número
PV- 0112- 2011.
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El Dictamen y la metodología de valuación del Inmueóle utilizada por el Perito se adjunta en el
Prospecto en el Anexo 3.  Dicha metodología de valuación describe el procedimiento técnico de
valuación del ac[ ivo titularizado.

Siendo el precio de los aclivos el de CINCO MILLONES OCHENTA MIL OCHOCIENTOS ONCE DÓLARES
DE LOS ESTADOS UNIDOS DE AMÉRICA CON NOVENTAY NUEVE CENTAVOS, pagaderos una vez hayan
sido emitidos en el mercado bursátil de El Salvador los Valores de Titularización  - Títulos de
Participación con cargo al Fondo de Titularizacián en comento. De conformidad a los artículos ochenta
y seis y ochenta y siete de la Ley de Titulariza ián de Activos vigentes, los Fondos de Titularización
están exentos de toda dase de impuestos y contribuciones fiscales.

Luis Roberto Guifarro Álvarez, Perito Valuador inscrito en el Registro Público Bursátil que lleva la
Superintendencia del Sistema Financiero bajo el asiento PV- 0152- 2007,  dictaminó sobre la
metodología de valuación de los activos titularizados

El presente informe tiene como objetivo principal determinar y conocer el valor de mercado del
inmueble, el cual posee vocación comercial y uso futuro pare oficinas privadas y usos diversos.

El valor del terreno se determinará por medio del Método Comparativo, homologando, por medio de
factores de corrección,  valores de terrenos que se encuentren o han estado en proceso de
comercialización en la zona.

El valor de las oóras preliminares parciales en proceso, se determinará por medio de cuantificación
del costo de la inversión total del proyecto finalizado,  tomando como óase el presupuesto de
construcción de la obre en proceso, de acuerdo a plan de inversián económica, proporcionada por el
propietario.

El valor final del inmuehle a presentar en el presente informe consiste en el Valor Justo de Mercado,
y es el resultado del valor del terreno y el valor de las inversiones económicas en el terreno a la
fecha actuaL"

El moMo de títulos valores a autorizar es de US$ 15, 000,000. El margen de reserva existente entre el
valor de los activos ( US$ 5, 080, 811) y el valor de los títulos emitidos ( US$ 10, 000, 000) es de
US$ 4, 919, 189.

No existen cláusulas referentes al procedimiento de sustitución de activos del fondo titularizado.

El Originador, de acuerdo con la Ley de Titularización de Activos, no está relacionado con ninguno
de los participantes en este proceso de titularización, más que por el FONDO DE TITULARIZACIÓN
DE INMUEBLES HENCORP VALORES SANTA ELENA CERO UNO.

2.  Det Proyecto Inmobiliario: Torre Santa Elena I

Desarrollo det Proyecto Inmobitiario
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El Proyecto Inmoóifiario comprende un proyecto de oficinas corporativas en El Salvador denominado
Torre Santa Efena I el cuaf tendrá 8 niveles de oficinas y 4 sótanos para parqueos, siendo un total de
veintiocho mil cuatrocientos setenta y tres metros cuadredos con sesenta centésimas ( 28,473.60 m2)
de construcción. El área de oficinas será de diez mil doscientos metros cuadredos y el área totaf del
proyecto será de veinte siete mif setecientos metros cuadredos. Et terreno, ubicado en el Boulevard
Orden de Malta 460, Urh. Santa Elena, Antiguo Cuscatlán, y tiene un área de cinco mil trescientos
cincuenta y ocho metros cuadrados y once centésimas ( 5, 358. 11 m2). Inicialmente, se sostiene que el
período de construcción del Proyecto Inmobiliario tome alrededor de 12 meses a partir de enero de
2022. El Proyecto Inmobiliario contará con una única fase de construcción en la que se ejecutará el
100% del proyecto, induyendo los niveles de estacionamiento, las áreas comunes y la distribución
arquitectónica de las oficinas.

Durante el proceso constructivo,  Hencorp Valores,   Ltda.,  Titularizadora,  en su cafidad de
Administredora del Fondo de Titularización pondrá el Inmueble a disposición del Constructor en los
que se Ilevará a abo ! os trabajos para la construccián del Proyecto. De igual manere,  Hencorp
Valores, Ltda., Titularizadore, mantendrá comunicación periódica con el Supervisor de oóre pare
recibir información actualizada sobre el proceso de construcción.

Permisos

De conformidad con fa Normas Técnicas para tos Fondos de Titularización de Inmuebles ( NDMC- 20),
previo a fa transferencia def Inmuebfe por parte del Originador al Fondo de Titularización,  la
Titularizadore deberá verificar que el Proyecto Inmoóiliario que se pretenda desarrollar, tuente con
todos los permisos requeridos por ef ordenamiento jurídico para que el proyecto pueda ser
desarrollado. Este cuenta con fos siguientes permisos:

Entidatl     ._ N° Permiso Oescripción del Permiso Fecha de Otorgamiento

Oficina tle Planificación del Área
0428- 2018 Calificación de lu arMetropolitana de San Salvatlor 9 13- julio- 2018

Alcaldía Municipal tle Antiguo    GP041  
Revisión via! zonificaciónCusca lán p27/ 2079 Y 13 marm 2019

AI< aldía Munmipa! de An[ iguo       GP041         Oemolición, desmon aje de edihcaoones

CuscaUán 0352/ 2019 existentes yterrawría para adecuación de 12- octubre- 2019
erreno

Oficina de Planificación del Área
0181- 2019      Fao ibilidatl para drena e de aguas LLwias 71 dinembre- 2019Metropolitana de San Salvatlor

Ministerio de Metlm Ambiente y 1085- 2018- R-   Viabilidad amóientaf            Recursos Nalurales 553- 2020 30 aóril- 2020

Alcaldía Municipal óe Antiguo GAM04        
Tala de arbales            8- ocWbre- 2020Cuscatlán 015/ 20Y0

Ofic na de Planificación del Área
0216- 2020    Permiso de construcciónMetropolitana de San SaWador 28 mayo- 2021

Alcaldía Municipal tle Antiguo GP041
permiso de cons rucciónCuscatlán 0766/ 2021 I- junio- 2021
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Seguros - Interés Asegurado
Daño material a los bienes objeto del proyecto, equipo o maquinaria a ser instalado de manere
permanente, incluyendo la mano de oóra proporcionada por el propietario, obras temporeles, equipos
e instalaciones necesarias para la ejecución de la obra, siempre y cuando hubieran sido dedaredas
en la suma asegureda.

Seguros - Riesgos Cubiertos
Coóerture Principal:

1)   Daños causados directamente por Terremoto, temblor, maremoto y erupción volcánica.
2)  Daños causados directamente por cidón,   hurecán,   tempestad,   vienros,   inundación,

desbordamiento y alza del nivel de aguas y enfangamiento, hundimiento o deslizamiento del
terreno, derrumhes y desprendimiento de tierra o de rocas.

3)  La responsabilidad civil extracontrectual del asegurado por daños materiales producidos a
bienes de terceros que ocurran en conexión directa con la ejecución del contrato de
constru ción del aseguredo por esta póliza y que hubiere acontecido dentro o en la vecindad
inmediata del sitio del contrato durante el período del seguro.   

4)  La responsabilidad civil eztrecontredual del aseguredo por lesiones corporeles, intluyendo la
muerte, producidas a personas que no eslén al servicio del asegurado o del dueño del negocio
para quien se esté haciendo la consfrucción o de otros contratistas o subcontratistas que estén
llevando a cabo trabajos en el sitio de construcción, ni a los miembros de familia del asegurado
o de las personas antes dichas.

5)  Gasfos por concepto de remoción de escombros que sea necesarios después de ocurrir un
siniestro amparado bajo la presente póliza.

Comerciatización y Venta
Dado que el Proyecto Inmoóiliario considera la venta de ciertos pisos ( que ya han sido
seleccionados), así como también los arrendantes de los pisos restantes ya han sido seleccionados,
no se contará con ningún tipo de comercialización.

3.  Potíticas apticables al Inmueble y al Proyecto Inmobitiario

PoUticas de Administración de los Activos Titularizados:
La estructuración, administración integral def Fondo de Titularización y la Emisión corresponderán a
la Titularizadore, no ohstante, en uso de las fawltades que le confiere la Ley de TiWlarización de
Activos, la Titularizadora podrá contratar bajo cualquier concepto, de forma gratuita u onerosa y con
cargo al Fondo de Titularización, a un Comisionis a para encargarle las fun iones de administreción
del Inmueble y otros attivos del Fondo de Titularizatión, lo ual ha de entenderse referido, pero sin
estar limitado, a la facultad de ejercer labores de procesamiento de información, de recaudación de
flujos generados por el arrendamiento de la oficinas del Proyecto Inmobiliario ' Torre Santa Elena I",
y su frensferencia a la cuenta que la Titularizadora designe, de contabilización, de registro de pagos
y otros de natureleza análoga sobre dichos flujos, POR CUENTA DEL FONDO DE TITULARIZACIÓN, las
facullades y obligaciones del comisionista serán determinadas en el Contrato de Comisión para la
Administración del Inmueble. La calidad de los servicios contratados será responsabilidad de la
Titularizadora, quien responderá ante terceros como si ella los hubiese efectuado y será responsable
de cumplir con los requerimientos de información que efectúe la Superintendencia del Sistema
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Financiero y ef Representante de los Tenedores de Valores, sobre ( os mencionados servicios. Todo lo
anterior, sin perjuicio de las responsabilidades contractuafes que la Titularizadore pueda redamar af
Comisionista con motivo de actos cufposos, dolosos o por el incumplimiento de obligaciones que esterealice durante fa vigencia del contrato suscrito.

El Fondo de Titularización, mediante la contratación del Comisionista, velará por la construcción del
Proyecto Inmobiliario ' Torre Santa Elena I" para que una vez finalizada esta etapa se arrienden los
espacios de oficinas disponibles y se generen dividendos para fos Tenedores de Valores.

Política de Financiamiento:

El Fondo de Titularización, previa autorización de fa Junta General Extraordinaria de Tenedores de
Valores, podrá adquirir préstamos bancarios u obtener liquidez indirectamente a trevés def inercado
de capitales, posterior a fa emisión de Vafores de Titularización - Títulos de Participación, conforme
a las condiciones y tasas de mercado.

Adquisición de financiamiento con entidades bancarias:  las únicas instituciones que podrán
otorgar créditos son fas instituciones bancarias o de crédito tegalmente autorizadas para realizar
operaciones activas en El Salvador, o por la autoridad Estatal competente pare dicho efecto,
cuando sea una institución extranjera. En ef caso que fa institución que hrinde el crédito esté
vinculada con la Titularizadore o con la empresa Constructore se exigirá un informe sobre las
condiciones de otorgamiento del referido financiamiento considerando como mínimo el plazo, el
monto, la tasa de interés pactada, la cual no podrá ser más onerosa que la vigente en el mercado,
la periodicidad de pago y garentías otorgadas.
Financiamiento indirecto a través del mercado de Capitales: el Fondo de Titularización tiene la
fatultad de enajenar los activos a Título Oneroso con la finalidad úl ima de obtener financiamiento
en el Mercado de Capitales.

Para la obtención de financiamiento,  independientemente de su procedencia,  se tendrán en
considereción los siguientes parámetros:

o Objetivos de la adquisición del financiamiento: La adquisición de financiamiento por parte
del Fondo de Titularización tendrá como finalidad cualquier destino que sea aprobado por la
Junta General Extraordinaria de Tenedores de Valores;

o Límite de endeudamiento: El Fondo podrá adquirir obligaciones financieras con Acreedores
Financieros,  pudiendo contabilizar en sus libros un monto máximo af equivalente al
doscientos por ciento ( 200%) del Valor del Patrimonio Autónomo, como se define en el
numeral 30)  romano I)  DEFINICIONES, del Contrato de Titularización,  af cierre del mes
inmediato anterior a la solicitud de desembolso del financiamiento. Las modificaciones af
porcentaje de endeudamiento requieren de autorización de la Junta Generel Extreordinaria
de Tenedores de Valores;

o Garantías: la Junta General Extraordinaria de Tenedores de Valores podrá autorizar dar en
garantía los activos del Fondo de Titularización induyendo los beneficios de póliza de seguro
contre todo riesgo sobre construcciones, mobiliario y equipo, siempre que sea requerido por
su a sus Acreedores Financieros o como parte def proceso de desarrollo inmobiliario que
sea requerido para la operación del Fondo de Titularización;

o Plazo: En ningún caso, el plazo def financiamiento podrá ser mayor al plazo de la emisión;
o Administración de las oóligaciones financieres:  La Titularizadora será la encargada de

pactar fos términos y condiciones del financiamiento,  además de velar por el repago
oportuno y por el cumplimiento de todas fas condiciones establecidas en los contratos
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relacionados al financiamiento, induyendo pero no limitándose a: Contretos de Crédito,
Contratos de Crédito Sindicado, Contratos de Mutuo Hipotecario, Contralos de Promesa de
Cesión o Cesión Irrevocable a Título Oneroso de Derechos sobre Flujos Financieros Futuros.
Queda ezpresamenle autorizada la Sociedad Titularizadora para:

Pactar condiciones especiales de cumplimiento obligatorio con los Acreedores
Financieros;

Realizar prepagos de capital.
Situaciones en las que se podrá autorizar financiamiento o transferencia de garantía: la Junta
General Eztreordinaria de Tenedores de Valores podrá autorizar contratacián de financiamiento
u otorgar garantías con cargo a los activos del Fondo de Titularización en cualquier circunstancia,
siempre y cuando se respeten los límites esta6lecidos en la presente sección.

Criterios de Selección de los Periros Valuadores:
La selec ión del Perito Valuador será acordada por el Concejo de gerentes de Hencorp Valores, como
Administradora del Fondo de Titularización, tomando en cuenta su pertenencia al Registro Público de
Peritos Valuadores de la Superintendencia del Sistema Financiero, la oferta económica, experiencia,
talidad del servicio y prestigio.

Periodicidad

La periodicidad del valuó será anual, sin embargo, en caso de que la Titularizadora lo considera
necesario, se podrá hacer avalúos con una mayor periodicidad.

Potíticas de Vatuación:
En relación con el Inmueble, este será contabilizado en el Fondo de Titularización a su valor de
costo o adquisición de conformidad con lo estahletido en las Normas In erna ionales de
Información Financiera, por lo que los bienes inmuebles terminados deberán valorarse de
acuerdo a la Norma pare la valuación de Activos Susceptibles de Tilularización y de activos
que integren un Fondo de Titularización RCTG- 15/ 2010, o ante la solicitud de los Tenedores de
Valores.

La existencia de una opción de compra en los confretos de arrendamiento no exime la
realización de estas valoraciones. La valoración que realizará el Fondo de Titularización de los
inmuebLes que se encuentren terminados de6erá ser realizada por parte de un perito
registredo en la Superintendencia del Sistema Financiero.
La selección del Perito Valuador será acordada por el Concejo de gerentes tomando en cuenta
su pertenencia al Registro Púólico de Perito Valuadores de la Superintenden ia del Sistema
Financiero, la oferta económica, experiencia y calidad del servicio y prestigio.
Los valúos deberán incluir la información y evaluación a restricciones de dominio, destino, uso
o explotación,  gravámenes,  medidas cautelares,  demandas o cualquier circunstancia que
pueda afectar el valor y la explotación del bien inmueble. La Titularizadora deóerá remitir a la
Superintendencia del Sistema Financiero una copia del informe de valúo realizado a los
inmuebles, dentro de los cinco días siguientes a su recepción.

Potítícas de Administración:
Todas las decisiones relacionadas a la compra y venta de los inmuebles que integran o
integrarán el Fondo son tomadas por el Concejo de gerentes de Hencorp Valores,  Ltda.,
Titularizadore,  para lo cual,  remitirse a la sección  " Información de la Titularizadora"  del
presente Prospecto.
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Con el objetivo de asegurar fa correcta operatividad de fos activos que integran ef Fondo de
Titularización,  la Titularizadora tiene la facultad de acuerdo af artículo 26 de la Ley deTiWlarización de Activos y las Normas Técnicas para la Titularización de Inmuebles de
contratar a terceros. Con esto en consideración, la Titularizadora de6erá seleccionar a un
comisionista con probada experientia para ceder la administreción parcial o total def Inmueble.
La Titularizadora deberá responder a terceros como si ella misma realizare todas las acciones
en su carácter de administradora del Fondo de Titularización.
El objetivo de cualquier política que se establezca deberá ser rentabilizar al Fondo de
Titularización, a través del arriendo o subarriendo de sus espacios de oficina,  cuotas de
mantenimiento, espacios publicitarios, ventas de área útif arrendable y cualquier otro ingreso
que estuviera facultado a percibir generando dividendos a ser repartidos entre los Tenedores
de los Valores de Titularización - Títulos de Participación. La Titularizadora deóerá aprobar
todas las pofíticas que se eje uten con cargo al Fondo de Titularización.

Política de Gestión de Riesgos:

Dándole cumplimiento af artículo 37 de la Norma de Fondos de Titularización de Inmuebfes,  la
Titularizadora se compromete seguir la gestián de riesgo de acuerdo con las Normas Técnicas para
la Gestión Integral de Riesgos de las Entidades de fos Mercados Bursátifes ( NRP - 11), donde deberá
identificar, medir, controlar, mitigar, monitorear y comunicar fos distintos tipos de riesgos con el
objetivo de reducir la vulnerabilidad y pérdidas por dichos riesgos.

El riesgo de precio:  los activos inmobiliarios e inversiones que integran el Fondo de
Titularización deberán ser valuados con una periodicidad de un año o menos, en caso de que
así fo decida fa Junta Generel Extraordinaria de Tenedores de Valores. Considerendo que la
taída de precios de propiedades inmobiliarias no es súbita,  con excepción de casos de
siniestros, ef monitoreo constante y la Política de Vafuacián y su posterior comunicación con
los Tenedores de Valores servirá como monitoreo, medicián y conirol de este riesgo.
El riesgo de contraparte en la adquisición y venta del inmueble: la estructura legal planteada
para este trámite intluye una solución ante los distintos posibles fallos en el proceso de
titularización,  transferencia e integración de los inmuebles al Fondo de Titularización.
Posteriormente, ante posibles compras o ventas de inmuebles, la Titularizadore, de acuerdo
con el artículo 21 de las Normas Técnicas para los Fondos de Titularización de Inmuehles fa
Titularizadore deberá hacer la deóida difigencia a su contraparte. Adicionalmente, los contratos
deberán tener sus respectivas clausulas resolutorias donde se comprenda el curso de acción
en caso de que el pago no se complete o no se cumplan con fas condiciones que sean
establecidas por fas partes.
El riesgo de deterioro y adecuación de inmuebles: la Política de Mantenimiento estabtecerá el
procedimiento para identificar cualquier necesidad de reparación o mantenimiento, además de
entregar mensualmente un informe con el mantenimiento reafizado y el necesario.
El riego de siniestro:  la Titularizadore deberá mantener aseguredo el inmueble en todo
momento posterior a su integreción contra TODO RIESGO,  con el objetivo de disminuir
considerablemente el impacto en caso de siniestro.

El riesgo de desocupación: la Titularizadora tiene la obligación de mantener relaciones con el
o los Arrendatarios del Inmuebfes y llevar un registro de arrendatarios nuevos y de aqueffos
que se retiran, formando parte del segundo registro, un cuestionamiento sobre fas rezones
por las que se retiran. Dado que la Titufarizadora ha firmado con ef Comisionista un contrato
de Comisión y Administracián, el Comisionista tiene ahora ( a obligación de llevar este registro
y formalizar las relaciones contractuales con nuevos arrendantes.
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Política a aplicar en la supervisión de tos proyedos de construcción:
Durante el proceso constructivo,  Hencorp Valores,   Ltda.,  Titularizadora,  en su calidad de
Administradore del Fondo de Titularizacián, pondrá a disposición del Constructor el Inmue6le en el
que se llevará a cabo los irebajos pare la construttión de la Torre Santa Elena I. De igual manera,
Hencorp Valores, Ltda., Titularizadora, mantendrá comunicación periódica con el Supervisor de ohre
para recibir información actualizada sobre el proceso de onstrucción y procurar el cumplimiento de
los tiempos de entrega de cada fase. La Sociedad Titularizadora verificará los pagos realizados al
Constructor y a los proveedores directos de materiales de construcción.

Política de reinversión en inmuebles u otros activos:
El Fondo de Titularización tendrá el derecho a la reinversión de recursos con fin de mejorar y/ o
ampliar sus inmueóles u otros activos, adquirir otros activos y cualquier otro fin que el mismo dicte
apropiado siempre y cuando tenga la previa autorización del Concejo de gerentes de Hencorp Valores,
Ltda., Titularizadora y de la Asamólea de Tenedores de Valores correspondiente. La reinversión de
los flujos en inmuebles u otros activos deberá considerar las soliciiudes de los arrendantes y las
recomendaciones que pueda realizar el Comisionista, las cuales se deberán someter a la autorización
de la Asamblea de Tenedores.

PoUticas y lineamientos para la administración de tos bienes inmuebles en cuanto a su
arrendamiento en general, detatlando si se permitirá el subarrendamiento:
La ley de Titularizacián de Activos faculfa a la Titularizadora pare arrendare de forma total o parcial
el Inmueble. Se permitirá el subarrendamiento sujeto a la autorización del Concejo de gerentes de
Hencorp Valores, Ltda. Titularizadora.

Políticas y procedimientos con retación a gestión de cobros en concepto de
arre damiento, atrasos en et pago de arrendamientos u otros:
La gestión de coóros en concepto de arrendamiento será realizada por la Titularizadore. Los atrasos
en el pago de arrendamientos y otros se reflejarán en la contaóilidad que llevará el Fondo de
Titularización y se reconocerán según las condiciones detalladas en los contretos respectivos.

PoGticas y procedimienros con relación a la estimación y gestión de montos de
arrendamientos de dudosa recuperación:
Se registrará una estimación para cuentas y documentos por cobrar de cobrenza dudosa por los
saldos que en el año anterior no presenten movimientos y no se tengan evidencias de la posibilidad
del cobro, deberán reconocerse como perdidas en el ejercicio que tal evenro se determine, salvo
modificaciones a las políticas contahles correspondientes.

Políticas y lineamientos para el mantenimiento,   reparaciones,   remodelaciones,
mejoras y ampliaciones:
El Fondo de Titularización podrá gestionar el manlenimiento, reparaciones, remodelaciones, mejoras
y ampliaciones al inmue6le que adquiera, con el fin de conservar el valor o el aumento del valor de
este.  La administreción del Fondo de Titularización podrá contratar directamente los servicios
netesarios para el mantenimiento,  repareciones,  remodelaciones,  mejores y ampliaciones.  El
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comisionista será la sociedad encargada de verificar por las necesidades de mantenimiento de losinmuebles.

Políticas y procedimientos con relación a ta contratación de servicios:
La Titularizadore, con cargo al Fondo de Titufarización, contratará los servicios detallados en fa
sección XIX de este Prospecto.  Pare dichos efectos,  la Titufarizadora quedará facultada para la
contretación, realización de pagos y reintegros y servicios necesarios fos procesos de construcción,
financiamiento y cualquier otro servicio necesario para el Inmueble.

Políticas de garantías para el cumptimiento de obligaciones de profesionales o
empresas contratadas para e( Fondo de Titularización:

Las garantías pare el cumplimiento de obfigaciones de profesionales o empresas contradas pare el
Fondo de Titularización serán determinadas individualmente en la cefebración de sus contratos
respectivos. Las garantías exigidas al constructor serán como mínimo:

i)
Garantía de buena inversión de anticipo: aquella que se otorga pare garantizar que el
anticipo efectivamente se aplique a la donación y ejecucián inicial del proyecto, la cual es
necesaria presentar previo af desembolso por parte de la Titularizadora;

ii)       Garantía de cumplimiento de tontreto:  aquelfa que se otorga para asegurar que el
contratista cumple con todas las dáusulas establecidas en el contreto y que la obra, ef bien
o servicio contretado, sea entregado y recibido a enterer satisfacción;

iii)      Garantía de buena obra: aquella que se otorga para asegurar que el contratista responderá
por faffas y desperfectos que le sean imputables durante el periodo que se estabfezca en
el contrato. El plazo de vigencia de garantía se contará a partir de la recepción definitiva de
la obra; y

iv)      Otras garantías que la Titularizadora considere necesarias pare garantizar la finalización
del proyecto.

Criterios generales para la contratación de profesionales, que presten servicios al
Fondo de Titularización, ta rendición de cuentas soóre su aduación, así como ta
gestión de eventuales conftictos de interés:
La contratación de profesionales que presten servicios al Fondo de Titularizacián serán
seleccionados basada en la oferta econámica, experientia, calidad del servicio y prestigio, por la
Sociedad Titularizadora. En caso en que se perciban potenciales de conflictos de interés, la Junta de
Tenedores de Valores tendrá que realizar una votación por mayoría.  El Perito Valuador y demás
empresas o personas natureles que prestan servicios af Fondo de Titularización detaüadas en la
sección XIX del presente Prospecto serán seleccionadas por la Sociedad Titularizadora, con excepción
de los Auditores Externos y Fiscales que serán determinados con periodicidad anual por la Junta de
Tenedores.
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X. INFORMACIÓN DEL ORIGINADOR

Denominación Social:    Desarrollos Consolidados, Sociedad Anónima de Capital Variable que se
a6revia DESCO, S. A. de C. V.

Sector Econámico: Bienes reíces

Actividad Económica:    Desarrollador de bienes inmuebles

ESCO, S. A. de C. V., es una empresa salvadoreña con más de 30 años de experiencia enfocada en la
compreventa, arrendamiento, parcelación, urbanización y desarrollo de bienes inmuebles, con fines
de venta, construcción o lotificación de los mismos, así como la consirucción de edificios y
conjuntos urbanísticos, con fines comerciales, de vivienda, turísticos o de recreación.

Sus oficinas administretivas están ubicadas en Antiguo Cuscatlán, La Lihertad, El Salvador.

El Originador, de acuerdo con la Ley de Titularización de Activos, no está relacionado con ninguno de
los participantes en este proceso de titularización, más que por el FONDO DE TITULARIZACIÓN DE
INMUEBLES HENCORP VALORES SANTA ELENA CERO UNO.

La administra ión de la sociedad está confiada a una Junta Directiva con un periodo de vigencia de
SIETE años a partir del 23 de octubre de 2017 y está conformada por:

C ryo     ._    Geren      ....._. 

Director Presidente Maria Elena Eugenia Borgonovo de Álvarez
Director Secretario Sara Gasteazoro de Menéndez

Primer Director Suplente    . Jaime Hugo MarÚnez Moreles

Segundo Director Suplente Andres Arturo Moisés Orellana_ .  

XI. Información del Constructor

Hencorp Valores, Ltda., Titularizadore, en su calidad de administradora del Fondo de Titularización
contratará, con cargo al mismo, a Construcciones Nabla, S. A. de C. V. como empresa constructora
enwrgada del desarroüo del Proyecto Inmobiliario  ( en adelante el " Constructor")  quien deberá
acreditar mediante documentación probatoria, ezperiencia y trayectoria verificable en el sector de la
construcción y experiencia en obres de construcción de similares características y envergadure. En
cuanto al proceso de selección,  la empresa seleccionada presento su manifestó cumplir con
satisfacción de los siguientes requisitos, , los cuales son igualmente aplicables a su representante
legal, accionistas controladores o relevantes, directores, miembros de su junta directiva, gerentes y
funcionarios, en lo que resultare oportuno:

No encontrarse en estado de quiebre, suspensión de pagos o concurso de acreedores;
No haber sido calificada judicialmente como responsable de una quiebra culposa o dolosa;
Due no sea deudora del sistema financiero salvadoreño o extranjero, por créditos a los que se
les haya requerido una reserva de saneamienfo de por lo menos el cincuenla por ciento o más
del saldo; en el wso de que se tengan préslamos en el extranjero, la empresa constructore
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deherá presentar, constancia eztendida por ( a oficina que ejerce la supervisión del país quecorresponda, de no encontrarse en la situación antes indicada;
No haber sido condenado por haber cometido o participado dolosamente en fa comisión decualquier delito;

Que no se les haya comprobado judicialmente participación en actividades relacionadas con el
narcotráfico y delitos conexos y con el lavado de dinero y de otros activos;
No haber sido sancionados administretiva o judicialmente por su participación en infracción
grave a las leyes y normas de carácter financiero, en especial la captacián de fondos del
púhlico sin autorización, ef otorgamiento o recepción de préstamos relacionados en exceso de
límite permitido y los defitos de carátter financiero;

Los que hubieran sido condenados judicialmente af pago de deudas, mieniras no demuestrenhaberlas cancelado;

Que sus accionistas,  representante legal,  miembros de su junta directiva,  gerentes y
funcionarios, no se encuentren ligados por vínculo de parentesco hasta por el cuarto grado de
consanguinidad o el segundo de afinidad, con cualquiere de las personas que dentro de la
Titufarizadore o del Representante, ocupen una posición de similar categoría;
Presentar una fianza de fiel cumplimiento de la obra no menor al diez por ciento del valor
pendiente de ejecución de fa misma. Para los efectos de esta dáusula se entenderá que un
accionista, sea persona natural o jurídica,  detenta el carácter de controlador cuando es
propietario, directamente o a través de interpósita persona, en forma individual o conjunta con
otros accionistas, de más del cincuenta por ciento de las acciones representativas det capital
de la Titularizadore.  En caso de no existir accionistas controladores,  fas exigencias
establecidas para los mismos en esta cláusula deberán ser cumplidas por los propietarios,
directamente o a través de interpósita persona, en forma individual o conjunta con otros
accionistas, de un diez por ciento o más de las atciones emitidas por la empresa tonstructore,
a los que se les denominará accionistas relevantes. La selección de la empresa constructora
será acordada por el Contejo de gerentes de Hencorp Valores, Ltda., Titularizadore tomando
en cuenta la oferta econámica, experiencia, calidad def servicio y prestigio.

Adicionalmente, Hencorp Valores, Ltda., Titularizadore ha verificado el cumplimiento de lo estipufado
en el Artículo 32 de las Normas Técnicas para los Fondos de Titularización de Inmueóles, previo a la
contratación de las empresas constructores, considerando:

Organigrama y currículum vitae del personal involucrado en el proyecto de construcción;
Experiencia no menor a cinco años en proyectos de construcción similares al que se pretende
realizar, así como con los conocimientos, capacidad técnica para el desarrollo def proyecto y
certifica iones de calidad si las huhiere, debiendo para ello requerirle un listado de proyectos
similares realizados, incluyendo ef nombre del ctiente y medio de contacto;
Personal idóneo, capacidad instalada, maquinaria y equipo disponible en condiciones pare la
realizacián de la obra o servicio a prestar; y
Listado de proveedores incluyendo carta de compromiso de estos en donde se haga constar
que de resultar contratada la empresa constructore, brindarán los servicios pare los cuales
han sido considerados.
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Xil. Información del Supervisor

Hencorp Valores, Ltda., Titularizadora, en su calidad de Administrador del Fondo de Titularización
contratará, con cargo al mismo, a Lopez Hurtado, S. A. de C. V., como supervisor de ohre ( en adelanle
el" Supervisor"). El Proyecto Inmobiliario a desarrollarse contará con un supervisor de obra, que tiene
una experiencia no menor de cinco años en el desempeño de esta funtión. El Supervisor no liene
ninguna vinculación con el Constructor ni con el Representante de Tenedores,  así como de los
accionistas, directores, funcionarios,  gerentes y empleados de estos.  Cuando el Supervisor sea
empleado de la Titularizadore, el Representante podrá requerir excepcionalmente y por razones de
proteccián de los intereses de los tenedores de valores, la participación de un supervisor distinto.
La función de supervisión incluirá el seguimiento técnico al desarrollo continuo y eficiente del
proyecto, el control físico de la obre, así como el avance, los costos y la calidad de la obra. También
será una función del Supervisor requerir al Constructor que cumpla con normas mínimas de
seguridad industriaL Los servicios de supervisión de6erán versar, entre otras, sobre actividades tales
como:   permisos vigentes,   topogrefía,   terracería,   excavaciones,   concretos,   losas,   paredes,    
prefabricados de concreto, estructura metálica, techos, acahados, hidráulico, electricidad, mecánico,
sistemas especiales, seguridad industrial, coordinación de espacios y ubicaciones de insialaciones,
estados financieros. avances de las actividades, óitácore del proyecto, correspondencia y archivos,
siendo esta lista meramente ejemplificativa. Además, el oMrato de supervisión deberá contener los
req isitos y obligaciones para el supervisor de la obre y deberá contar, al menos, con apartados que
definan el precio del contrato, las garantías que deberá proveer el supervisor, en caso procedan, y el
plazo y la vigencia del contrato. Dentro de las obligaciones del supervisor podrá esta6lecerse: la
presentación de un plan de trebajo que detalle los alcances de la supervisión, la metodología, el
cronograma y la forma y periodicidad de los reporfes, visitas, inspecciones y reuniones relacionadas
con la supervisión. La selección del Supervisor será acordada por el Concejo de gerentes de Hencorp
Valores, Ltda., Titularizadora tomando en cuenta criterios como la oferta económica, experiencia,

calidad del servicio y prestigio.

XIII. Información det Administrador det Inmuebte

Denominación Social:    Inmobiliaria La Casa, Sociedad Anónima de Capital Variaóle que se abrevia
Inmo6iliaria La Casa, S. A. de C. V.

Se tor Económico: Bienes raíces

Actividad Económica:    Administración de Inmuehles
Dirección de las Entre 63 y 64 Avenida Sur, Colonia Escalón, San Salvador, El Salvador
Oficinas:

Inmobiliaria La Casa, S. A. de C. V., es una empresa salvadoreña enfocada en realizar actividades
inmo6iliarias, especialmente el arrendamiento de bienes inmueóles para fines comerciales, así como
la construcción de edificios, salas de venta y conjuntos urbanísticos, así como la comercializacián y
administración de bienes inmuebles.
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Sus oficinas administretivas están u6icadas en la ciudad de San Salvador, departamento de SanSafvador, El Salvador.

Ef Administrador del Inmue6le, de acuerdo can la Ley de Titularización de Activos, no está relacionado
con ninguno de los participantes en este proceso de titufarización,  más que por el FONDO DE
TITULARIZACIÓN DE INMUEBLES HENCORP VALORES SANTA ELENA CERO UNO.

La administración de fa sociedad está confiada a un Administredor Único, ef cual es nombrado por fa
Junta General de Accionistas donde también se nombra a su respectivo supfente con un periodo de
vigencia de TRES años a partir del 25 de noviembre de 2020 y está conformada por:

Car º  .     Ger nie     

Administrador Único Propietario      '. Erick Walsh Díaz
Administrador Único Suplente Ana María Funes de Argueta

De acuerdo Certificación de Capital emitida por Price Waterhouse Coopers, Ltda., de C. V., posterior a
la revisión del libro de registro de accionistas y el libro diario- mayor, a la fecha de 30 de noviembre
de 2021,  los accionistas de Inmobiliaria La Casa, S. A. de C. V. que poseen más de un 10% de la
participación en el capital de la sociedad son los siguientes:

Assiº01       N rr1e[ a       ciones   .   Valor Nominal   ¡ Jºn       a i al PorseoSg'ie de    '
ocial Part ioación

SAL RETAIL*    . 

PROPERTIES,   '    207. 599 20. 00 4, 151, 980. 00     .....      99. 99952%
INC.

Asimismo, e1100% de la participación social de Sal Retail Properties, INC. pertenece a la Sociedad es
Latam Retail Properties, Inc.

XI. FACTORES DE RIESGO

Los factores de riesgo asociados a fa presente emisión de Valores de Titularización - Títulos de
Participación se enumeran a continuacián:    

RIESGOS DEL FONDO DE TITULARIZACIÓN

RIESGO E MORA     ..   

Este riesgo está asociado a una posible disminución o atraso en el pago de tos servicios que prestan .
los inquifinos o compredores def Fondo de Titufarización. Este riesgo se refiere a cualquier evento 
que redunde en una disminución en ! os ingresos de la entidad. Este riesgo se ve administredo por
las carecterísticas del Contrato de Arrendamiento celebredo entre fos Arrendantes y el FTIHVSE01, 
el cual establece ciertas dáusulas y procedimientos para el eventa de mora en el cumpfimiento de
las obligaciones del arrendatario.

RIESGO REGULATORIO
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El FONDO DE TITULARIZACIÓN DE INMUEBLES HENCORP VALORES SANTA ELENA CERO UNO es .
una entidad regida por las leyes de El Salvador relacionadas a la Titularización de Inmueóles.
Cambios regulalorios podrían ocasionar un impacto en la generación o transferencia de los flujos 
financieros futuros desde el arrendante hasta el Fondo de Titularización, afectando la solvencia y
liquidez del Fondo de Titularización.

RIESGO ESTRATEGICO

El FON O DE TITULARIZACIÓN DE INMUEBLES HENCORP VALORES SANTA ELENA CERO UNO
podría en cualquier momenio tomar decisiones que repercutan en un camhio material adverso 
sobre los flujos de ingresos generados por la Instilución. Este riesgo está adminislrado pues dicho
accionar constituye un hecho que implicaría una reducción en la rentabilidad de los flujos 
producidos por el Fondo, algo que iría en contra de los mismos intereses del Comisionista y
Administrador del FTIHVSEOL

RIE560 DE UBICAqÓN

Posibilidad de pérdida de pWsvaGa de la zona,  delerioro de infraestrucWre o disminución de 
demanda entre otros. Un efecto negativo en la zona puede disminuir el rendimiento de los títulos
de participación de los inversionistas. Este riesgo se ve miligado por el hecho de que actualmente .
la zona en la que se encuentra el Inmueóle está experimenlando desarrollos inmobiliarios
complementarios de naturaleza comercial y residencial, lo cual incrementa la plusvalía de la zona.
La ubicacián es atrectiva y deseable para la instalacián de oficinas de alto prestigio y otros.

RIESGODE. SINIESTROS

Referente a incidentes que incluye, pero no se limita a desastres naturales, hurecanes, incendios, ..
conmoción civil,  huelga,  ados terroristas y demás hechos exógenos que puedan dañar la .
infraestructura o demás activos que permitan generar flujos futuros. Se pretende que el riesgo sea
mitigado mediante la adquisición de seguros.

RIESGOS ASOCIADOS AL FINANqAMIENTO DEL PROYECTO

Es el riesgo de enfrentar problemas para la obtención de recursos necesarios para atender la
demanda de liquidez para el desarrollo del Proyedo Torre Santa Elena I. Es mitigado por las 
posibles y variadas fuentes de financiamiento en el mercado óursátil o bancario y particularmente
por la capacidad de emisión de Valores de Titularización - Títulos de Participación.

RIESGOS DE FALLAS EN LA CONSTRUCpÓN Y ATRASO EN LA OBRA

Es el riesgo relacionado errores generados por contretistas y proveedores del Fondo de
Titularización que generen aumento de costos o retresos en la entrega del Proyecto Torre Santa
Elena I, generando menor rendimiento para los Tenedores de Valores. Este riesgo es mitigado por
las garantías otorgadas por el Constructor o proveedores relevantes, así como la política de
coniratación que requiere la experiencia comprobada de los proveedores. Adicionalmente, es de
considerar la continua supervisión..por el Supervisor de Obre del Fondo de Titularizaaón.
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RIESGO EN LA ESTIMACIÓN 0 CONTRACCIÓN DE LA DEMANDA    

Referente a la posibilidad de, una vez desarrollado el Proyecto Torre Santa Elena I, no se pueda
producir el arrendamiento de los espacios disponihles.  Este riesgo se ve mitigado por la
manifestación de interés de los posibles arrendantes del Fondo de Titularización.

RIESGOS ASOCIADOS AL INCREMENTO DE COSTOS

Es el riesgo que, durante el proceso de construaión, fos costos reales en los que se inwrre sean '
superiores a los inicialmente estabfecidos.  Este riesgo se ve mitigado mediante fa continua
supervisián del desarrollo de la obra y los niveles de autorización en la adquisición de insumos de
la Titufarizadora y del Comisionista,  así como el especio para el financiamiento mediante el
mercado bursátil o bancario y particularmente, la capacidad de emisión de Valores de Titularización

Títulos de Participación

RIESGO DE INCOMPATIBILIDA ES TÉCNICAS      

Es el riesgo que durante el proceso de construcción se identifiquen imposibilidades o
incompatibilidades técnicas los cual pueda causar un alza en ef precio de construcción o un
rediseño en los planos y diseños.  Este riesgo se ve mitigado con las continuas valoraciones 
realizadas por el perito valuador, supervisor de la obre, encargado de elaboración del estudio de 
factibifidad y las instituciones encargadas del otorgamiento de permisos de construcción.

RIESGOS LEGALES POR INCUMPLIMIENTO DE CONTRATOS CON TERCEROS

Es el riesgo producido por incumplimiento de proveedores del Fondo de Titularización que pueda
generar atrasos en la obra.  Esto se ve mitigado por las garentías exigidas a los distintos '.
proveedores, las cuales serán en función del monto contretado con ef respectivo proveedoc

RIESGOS DE LA EMISIÓN

RIESGO DE LI UIDEZ

El riesgo de liquidez de un inversionista en la presente emisión está refacionado con la '       
incertidumbre en la venta de los valores en que ha invertido en ef inercado setundario, o en la
incertidumbre en la obtención de liquidez so6re su inversión a través de otros mecanismos del
mercado de capitales. Los inversionistas pueden mitigar este riesgo mediante operaciones de '
mercado secundaria

RIESGO DE MERCADO....

El riesgo de mercado se refiere a las posihles pérdidas en que pueden incurrir fos inversionistas
debido a cambios en tos precios. de._los Valores de Titulanzación owsionados por variables
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exógenas que atienden al mecanismo de libre mercado. Los inversionistas pueden administrar este .
riesgo diversificando su portafolio de inversiones.

RIESGOS DE LA SOCIEDAD ADMINISTRADORA DE LA EMISIÓN

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 oótener la aulorización 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 deherá obtener la autorización
correspondiente pare los instrumentos en que dichos recursos puedan serán invertidos.      

RiesgolegaC

Este riesgo está asociado principalmente con los contratos utilizados en el proceso de titularización
e incluye, pero no se limita, a los siguientes contratos:

Contraio de Compraventa

Contrato de Comisión para la Administración de los Activos Titularizados
ContratodeTitularización

Contrato de Calificación de Riesgo
Contrato con el Agente colocador de los valores de titularización en el mer ado
Contrato de depósito y custodia

Los contretos antes mencionados deóen considerer el riesgo legal de malversación de fondos, fraude,
movimienlos de liquidez a cuentas no autorizadas,  y otros actos indeóidos asociados con la
administreción de los activos subyacentes de la titularización.

Asimismo, Hencorp Valores, Ltda., Titularizadore, consisiente 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 Contre 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 uno de los principales
riesgos de lavado de dinero en la actividad de la empresa. Por ello, y como política general, Hencorp
Valores, Ltda., Titularizadore requerirá dedareciones juradas a las contrapartes con que opere en la
colocación de los valores de titularización, solicitando la dedaración de que dicha contraparte se
encuentra en cumplimiento con lo normado en el Capítulo IX del Instructivo de Operetividad Bursátil
aprohado en sesión JD- 08/ 2007 de la Junta Dirediva de la Bolsa de Valores, celebreda el 24 de abril
del 2007, el cual a su vez fue aprobado por el Consejo Directivo de la Superintendencia del Sistema
Financiero, por medio de resolución RSTE- Ol/ 2007 de fecha 28 de noviembre del 2007.

Hencorp Valores, Ltda., Tilularizadora ha identificado los siguientes aspectos operativos que deben
induir los contratos relacionados a un proceso de titularización:
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La transferencia del activo subyacente debe considerarse una venta verdadere, después de fa
cual el Originador no debe contar con control directo o indirecto soóre dicho activo.
Traslado irrevocable del activo subyacente al Fondo de Titufarización.
El activo subyacente no es emóargable, ni sujeto a ningún tipo de medida cautefar o preventiva
por los acreedores del Originador o de Hencorp Vafores, Ltda., Titularizadora.
Evitar contingencias por acción  " oblicua paufiana," 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, Lida., Titularizadora se concentrará en analizar los contratos legales
operativos del proteso de titularización de tal forma que se evite fa re- tarecterización legal de una
titularización.

Riesgo de contraparte / administrador:

Este riesgo está relacionado con la solvencia y capacidad operativa del administrador de los activos
subyacentes de la titularización, el cual bajo el esquema de trebajo establecido por Hencorp Vafores,
Ltda., Titularizadora, se procura que tenga a ceso a la liquidez del Fondo de Titularización mediante
la facturatión directa al Fondo y lo dispuesto respecto a las tuentas que ahrirá el mismo.  Este riesgo
de solvencia y operetivo 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, Ltda., Titularizadore, 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 Adminisirador designado originalmente.

XIi. PÉRDIDAS Y REDENCIÓN ANTICIPADA

Siempre que no existan obligaciones pendientes de pago con Acreedores Financieros, los Valores de
Titularización podrán ser redimidos to} al o parcialmente en forma anticipada, a un precio a prorrata
del valor del Activo Neto con un preaviso mínimo de quince días de anticipacián el cual será
comunicado a la Superintendencia del Sistema Financiero, a la Bolsa de Valores de El Salvador, a
CEDEVAL y al Representante de Tenedores.  

La redencián antidpada de los valores y la determinación del precio podrán ser acordadas

I

únicamente por el Concejo de gerentes de la Titularizadore, a solicitud de la Junta Generel de
Tenedores de Valores, debiendo realizarse a través de CEDEVAL. En caso de redención anticipada, el
Fondo de Titularización por medio de la Titularizadora,  deberá informar al Representante de
Tenedores, a la Superintendencia, a la Bolsa de Valores y a CEDEVAL con quince días de anticipación.
La Titularizadora, actuando en su calidad de administradora del Fondo de Titularización, hará efectivo
el pago según los términos y condiciones de los valores emitidos, debiendo realizarse por medio de
CEDEVAL.

Luego de la fecha de redencián anticipada de fos valores, ya sea parcial o totalmente y si hubiese
Valores de Titufarización redimidos que los Tenedores de Valores no hayan hecho efectivo su pago,
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la Titularizadora mantendrá hasta por ciento ochenta días más el monto pendiente de pago de los
valores redimidos, el cual estará depositado en la Cuenta DiscrecionaL Vencido dicho plazo, lo pondrá
a disposición de los Tenedores de Valores mediante el pago por consignación a favor de la persona

que acredite titularidad legítima mediante certificación emitida por CEDEVAL.

De producirse situaciones que impidan la generación proyectada del flujo de fondos y, una vez
agotados los recursos del Fondo de Titularizacián, los Tenedores de Valores deberán asumir las
eventuales pérdidas que se produzcan como consecuencia de tales situaciones, sin perjuicio de exigir
el cumplimienro de las garantías estaólecidas en el Contreto deTitularización. En caso de presentarse
circunstancias económicas y financieras que pongan en riesgo el flujo de fondos proyectado
establecido en el Contrato de Titularización, corresponderá a los Tenedores de Valores decidir si se
da una redención anticipada de los valores, para la cual será necesario el acuerdo tomado por la
Junta General Extraordinaria de Tenedores de Valores.

En caso que el proceso de titularización genere pérdidas causadas por dolo o culpa en las actuaciones
de responsabilidad de la Titularizadora, dedarados como tales por Juez competente en sentencia
ejecutoriada,   los Tenedores de Valores podrán ejercer las acciones contempladas en las
disposiciones legales pertinentes con el objeto de obtener las indemnizaciones a que hubiere lugar.

XIIL CUSTODIA Y ADMINISTRACIÓN DE LOS ACTIVOS TITULARIZADOS

Por tretarse de un inmueble, no existe un custodio de los activos titularizados, sino que este será
entregado en administración a Inmobiliaria La Casa, S. A. de C. V. de acuerdo con lo descrito en el
Contrato de Titularización sohre la Administración del Inmueble.

En virtud del Contrato de Comisión para la Administración del Inmueble que será suscrito en la etapa
operativa del inmueble, la Titularizadora, enlregará en administración a título oneroso y con cargo al
Fondo de Titularización al Comisionista, el Inmueble que conforma el Fondo de Titularización, el cual
ha que quedado debidamente descrito en el Contrato de Compraventa y de Comisión correspondiente.
En ese sentido, es convenido que la labor de administración anfes indicada se entenderá referida a la
facultad del Comisionista de ejercer labores de procesamiento de información, de recaudación de
flujos y entrega de estos, de contaóilización, de registro de pagos y otros de naturaleza análoga sobre
dichos activos, por cuenta del Fondo de Titularización.

Por medio del Contreto de Comisión para la Administración del Inmueble, se faculta al Comisionista
pare actuar por medio de sus órganos de administración y por medio de los funcionarios y gerentes
delegados conforme a su estructura operetiva para:

1)   Gestionar la construcción, diseñar, desarrollar, ejecutar, supervisar o cualquier otre actividad
relacionada con el Proyecto Inmoóiliario,  induyendo la gestión y obtención de licencias,
autorizaciones o permisos ante las autoridades estatales respectivas, que sean requeridos
conforme la legislación salvadoreña pare el Proye to Inmobiliario;

2)  Anunciar y promover el arriendo y/ o venta de los distintitos espacios del Proyecto Inmobiliario;
queda comprendida dentro de esta facultad la capacidad del Comisionista de contratar por
cuenta del Fondo de Titularización a terceros para realizar lahores de comercialización de
inmuebles y pactar con ellos sus honorarios profesionales;
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3)  Negociar y fijar los precios de arrendamientos y ventas, así como la forma de selección de los
arrendatarios y/ o compradores, en caso aplique, del Proyecto Inmobiliario, de forma parcial o
totaf, previa autorización de fa Junta General Extreordinaria de Tenedores de Valores y de la
Titularizadora;

4)  Negociar y acordar los términos y condiciones de toda dase de contratos necesarios para la
administración del Proyecto Inmobiliario,  tales como,  pero no limitados a:  contretos de
construttián de obra, desarrolfo de obra, diseño de obra, ejecución de obra, supervisión de
obra, así como cualquier otro tipo de contreto para llevar a cabo el Proyecto Inmobiliario,
promesas de compraventa,   promesas de arrendamiento,   compreventas,   comodatos,
arrendamientos, prestación de servicios, entre otros, así como negociar y a ordar los términos
y condíciones de los referidos contratos; queda expresamente autorizado que la Comisionista
tendrá la facultad de gestionar las prórrogas,  modificaciones,  enmiendas,  adaraciones,
ampliaciones y cualquier cambio de los coniratos antes mencionados, exigir los documentos

financieros y legales que considere oportunos para garantizar las obligaciones que se
contraigan con relación a la Administreción del Proyecto Inmobiliario;

5)  Facturer,  recibir y administrar por cuenta del Fondo de Titularización,  los pagos por
arrendamiento, venta y por cualquier otro concepto que se perciba por la Administreción def
Proyecto Inmobiliario;

6)  Recihir y tustodiar el monto que se te requiera a los inquilinos o usuarios en concepto de
depósito, así como transferirlo al Fondo de Titularización, cuando éste sea requerido a ! os
arrendatarios, inquilinos o usuarios en concepto de depósito, así como transferirto al Fondo de
Titularizacióq cuando éste sea requerido;

7)   Efectuar o gestionar las reparaciones, remodelationes o adecuaciones necesarias al Proyetto
Inmobffiario, así como el mantenimiento y seguridad del mismo por cuenta del Fondo de
Titufarización, y en aqueflos casos que dichas reparaciones, remodelaciones o adecuaciones
requieran permisos de fas autoridades competentes o de terceros, queda el Comisionista
facultado pare diligenciarlos y tendrá derecho a que el Fondo de Titularización le reembolse lo
que haya gastado en concepto de tasas, contribuciones, honorarios, etc.; adicionalmente, las
partes expresamenie acuerdan que ef Comisionista está facultado para aproóar o rechazar los
diseños de fachadas de los edificios, locafes, kioscos, carretas, y demás espacios que se den
en arrendamiento o venta, en taso de realizarse;

8)  Pagar la adquisición de materiales y servicios relacionados a la tonstrucción o mantenimiento
def Proyecto Inmobiliario, así como gestionar con la Titufarizadora el respectivo reembolso
mediante la facturación directa al Fondo de Titularización en un periodo de diez días hábiles
una vez finalizado ef ines en el que incurrieron dichos gastos y deberá anexar las factures de
respafdo a la solicitud de reembolso. Las facturas pagadas directamente por el Comisionista
no podrán ser, individualmente, superiores a MIL DÓLARES DE LOS ESTADOS UNIDOS DE
AMÉRICA;

9)  Realizar las tabores de cobranza, sea de forma administretiva, judicial, o extrejudicial, así como
percibir por cuenta del Fondo de Titularizatióq los flujos operativos provenientes de la
administración y opereción del Proyecto Inmobiliario;  por este medio se le faculta
expresamente al Comisionista a poder negociar y celebrer, previa autorización del Concejo de
gerentes de Hencorp Valores, Ltda., Titularizadora, wafquier tipo de acuerdo con inquilinos,
usuarios y/ o propietarios de los distintos usos def mismo, referente a los pagos de los ffujos
operativos provenientes de la administración y operación del referido inmueble;

10) Gestionar todo tipo de permisos, autorizaciones, y en general toda diligencia necesaria para la
continuidad y buena administración del negocio y del Proyecto Inmobiliario, ante cualquier

44



autoridad administrativa o judicial y cualquier tercero,  Y,  por tanto,  efectuará los pagos
correspondientes por cuenta del Fondo de Titularización;

11)  Efectuar todas las acciones necesarias para atreer al público para los usos que tiene o pueda
tener el Proyecto Inmobiliario,  y en generel realizar cualquier activídad administrativa y
operativa que garantice la continuidad del Fondo de Titularización y del inmueble.

El Comisionista se obligará a:

1)   Cobrar y gestionar por cuenta de! Fondo de Titularización los flujos operativos provenientes
de la administratión del Proyecto Inmobiliario;

2)  Proporcionar a la Titularizadora toda clase de información en torno a la generación de los
flujos operativas y en torno a las actividades, cambios, situación legal o financiere de LA
COMISIONISTA, sus empresas filiales o subsidiarias, relacionado o que pueda incidir en el
cumplimiento def contrato. Esta información deóerá proporcionarse en un plazo no mayor a
cinco días hábites contados desde la fecha en que la Titularizadore se lo solicite por escrito;
en todo caso, el Comisionista, dentro de ese plazo de cinco días hábiles, tendrá la oóligación
de informarle a LA TITULARIZADORA,  que requiere de un plazo mayor para proveer la
información requerida;

3)  Informar por escrito y de forma inmediata a la Titularizadora de cualquier hecho relevante que
afecte o pueda afectar negativamente los flujos operetivos generados por el Inmue6le;

4)  5) Proporcionar a la Titularizadora cualquier dase de informacián que le sea solicitada por la
Superintendencia del Sistema Financiero,  cuando ésta actúe de conformidad con sus
fawltades legales establecidas en la legislación aplicable y particularmente en el arHculo
treinta y dos de la Ley de Supervisión y Regulación del Sistema Financiero;

5)  6) Emitir y entregar a su propio nombre, los comprobantes fiscales según sea ef caso, por tada
transferentia de óienes o prestación de servicios, inditando que actúan por cuenta def Fondo
de Titularización;

6)  8) Registrer dichas operaciones en forma separada en el Libro de Ventas respectivo;
7)  9)  Emitir al Pondo de Titularización,  dentro de cada período tributariq al menos un

comprobante de liquidación mensual del total de las transferencias o prestaciones efectuadas
por su cuenta y el impuesto causado en tales operaciones, acompañada de una copia de los
Comprobantes de Crédito Fiscal emitidos por cuenta de sus mandantes.  En caso que se
efectúen varias liquidaciones dentro de un período tributario, se deberá hacer una liquidación
mensual que resuma las liquidaciones parciales realizadas dentro del mismo período;

8)  10)  Remitir a más tardar quince días hábiles después del cierre del mes, el comprobante
mensual de liquidación y sus anexos por los servicios ejecutados por cuenta del Fondo;

9)  Solicitar a la Titularizadore con una periodicidad semanal que se realicen abonos a la cuenta
denominada  " Cuenta Comisionista".  Ef Comisionista está facultado a realizar una o más
solicitudes de desemholso en función del requerimiento de satdos de la Cuenta Comisionista.
La solicitud de abono deberá contener el destino estimado de dichos fondos.      

El Comisionista prestará los servicios de a título oneroso con cargo al Fondo. No existe relación
relevante de propiedad o comerciaf entre CEDEVAL y otros participantes del proceso del presente
proceso de Titularización, con excepción de las generadas por el FTIHVSE01.   

No existe relación refevante entre Inmobiliaria La Casa, S. A. de C. V., y otros participantes del Proceso
de Titularización.
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XIV. CIASIFICACIÓN DE RIESGO

Esta Emisión cuenta con la siguiente clasificacián de riesgo: Clasificación de riesgo otorgada por
Pacific Credit Ratings, S. A. de C. V., Clasificadora de Riesgo es " Ni" según sesión extraordinaria de su
Consejo de Clasificación de Riesgo del veinticinco de enero de dos mil veintidós y con información
financiera del Originador no auditada a diciembre de dos mil veintiuno, obligándose la Titularizadore
a mantener la emisión clasificada durente todo el período de su vigencia y actualizarla
semestrelmente, conforme a la resolución de la Superintendencia del Sistema Financiero dictada al
efecto. La Clasificadore de Riesgo ha sido contratada por un plazo inicial de un año. La clasificación
de riesgo " Nt" corresponde a acciones que presentan una excelente combinación de solvencia y
estabilidad en la rentabilidad del emisor, y volatilidad de sus retornos. La perspectiva es estable.

XV. REPRESENTANTE DE LOS TENEDORES DE VALORES

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

Direcaón:          Calle Llama del Bosque Poniente, Edificio Avanle, Local 3- .
11, Urbanización Madreselva, Antiguo Cuscatlán, La Lióertad .

Detalle de los Accionistas Relevantes:  SYSBANC, S. A. de C. V. ( 99. 99%)'

Teléfono      .....     2246- 0375

Fax 2246- 0375

Sitio Web http:// sysvalores.com/

Autorización     como   Casa de SYSVALORES S. A.  de C. V. fue autorizado como Casa de'
Corredores de Bolsa:   Corredores de Bolsa bajo el número de Asiento Registral: ..

CB- 0001- 1995, en Consejo Directivo - 1/ 95 el día 4 de enero 
de 1994.

Nombremiento:        El Concejo de gerentes de Hencorp Valores,   Lfda .
Titularizadore en el Punto Nueve del Acta CG- 179 de fecha
26 de enero de 2022, ha nombredo a SYSVALORES, S. A. DE
C. V.,    CASA DE CORREDORES DE BOLSA como .

Representante de los Tenedores del FTIHVSE01.

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

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

petalle tle los Hccionistas Relevantes tle SYSBANC, S. A, tle CV..: Sergio Anlanio Vlllagrán Coloratlo( 1. 00% 1 y Jaime Alfonso Grijatva Vinueza( 99. 00%).
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1.   La renuncia y fa designación del nuevo Representante de los Tenedores, quien deberá
cumplir los requisitos definidos en la Ley de 7itularización;

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

las garantías de la emisión, y del levantamiento total de éstas, cuando se hu6ieren pagado
en su totalidad fos títulos colocados;

4.  Copia certificada notarialmente def visto bueno def Representante de tos Tenedores, pare
la sustitución de activos, a que se refiere el artícufo 80 literal f) de la Ley de Titularización;

5.  Copia certificada de los documentos o contretos celebrados por el Representante de los
Tenedores en nombre del conjunto de los tenedores.

El Representante de los Tenedores deherá remitir a la Bolsa de Valores respectiva y a ta
Superintendencia dentro del día hábil siguiente de que se produzca el hecho o Ilegue a su
conocimiento:

1.   Certificación en la que conste que los bienes que conforman el Fondo se encuentren
debidamente aportados y en custodia, lióres de gravámenes, prohibiciones o emhargos y,    
aando aplique,  que se han consti uido los aportes aditionales.  0 en su defecto,  que
trenswrridos 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 emóargos o por no estar de6idamente aportados
o no haberse otorgado fos aportes adicionales pactados.

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

3.   En los casos en que ocurren circunstancias o hechos que revistan una importancia de
carácter relevante, como el caso de una Asambfea Exireordinaria de Tenedores de Vafores,
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 hores
siguientes en que ha ocurrido el hecho.

4.  El Representante de los Tenedores deberá informar a la Bolsa de Vatores respectiva y a la
Superintendencia, ualquier 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 def inercado. 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 fa 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.

En adición a lo anterior, el Representante de los Tenedores, podrá ser convocado periódicamente por
fa Superintendencia del Sistema Financiero para revisar los principales hechos e indicadores de
avance del Fondo de Titularización que representa.

Principales facultades atribuidas al Representante de Tenedores de Valores de Titutarización.
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1.   Recióir y administrar conforme lo regula la Ley de Titularización de Activos, la normativa
aplicable y por el Contrato de Titularización, el pago de los valores que se hayan emitido con
cargo al FTIHVSE01, e ingresarlos al FTIHVSE01, mieniras no se haya otorgado la Certificacián
de haberse integrado el Fondo de Titularización;

2.  Entregar a la Tiwlarizadora los recursos producto del pago de los valores que se hayan emitido
con cargo al FTIHVSE01, después de haberse integrado totalmente el FTIHVSE01, con el objeto
de que los recursos en referencia sean ingresados al mencionado Fondo de Titularización;

3.  Fiscalizar a la Titularizadora, en los actos que realice respecto al FfIHV5E01;
4.  Convocar y presidir la Junta Generel de Tenedores de Valores emitidos con cargo al FTIHVSE01

y ejecutar sus decisiones;
5.  Recihir y requerir información procedente de los custodios contratados por la Titularizadora

para custodiar los activos del FTIHVSE01, de los movimientos producidos en las cuentas del
FTIHVSE01, 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;

b.  A fin de darle cumplimiento a la normativa emitida por la Superintendencia del Sistema
Financiero, la Titularizadora actuando en su calidad de administradora del FTIHVSE01, por esle
medio faculta expresamente al Representante de los Tenedores para que mientras tanto, no
sea 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 FTIHVSE01, aperture a más tardar un día hábil a
contar de la fecha de la primera oferta pública bursátil un depósito a la vista en un banco
autorizado por la Superintendencia del Sistema Financiero para realizar opereciones pasivas
en el país, a nomhre del FfIHV5E07, con la finalidad de abonar en el mismo las referidas
cantidades de dinero.  Es entendido,  que una vez haya sido adicionada la Certificación de
Integreción en el regisiro 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 FTIHVSE01;

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

8.  Cualquier otre facultad que le confiera la ley,  la normativa aplicaóle y el Contreto de
Titularización.

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 pare redamar el pago de los derechos concedidos en los valores adquiridos, así
como las que requiera el desempeño de las funciones a que establece el artículo 80 de la Ley
de Titularización de Activos se refiere, y ejecutar los acios conservativos necesarios;

2.  Convocar y presidir la Junta Generel de Tenedores de Valores y ejecutar sus decisiones;
3.  Recahar periódica y oportunamente de los administradores de laTitularizadore, datos relativos

a la situación financiera de la misma y del Fondo de Titularización, y los demás que considere
netesarios 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;
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6.   Dar visto bueno en la sustitución de activos, de acuerdo con lo pactado en el Contrato deTitularización;

7.   Otras que señale la Ley de Titutarización de Activos y el respectivo Contrato de Titufarización.

Colocado et setenta y cinco por ciento def monto de valores a emitir, el Representante de losJ 7enedores de Valores convocará a una Junta General Ordinaria de Tenedores de Valores, quienes
ratificarán fa designación que le fue otorgada por fa Titularizadora para actuaren ese cargo o elegirán
un nuevo Representante de fos Tenedores de Valores; también elegirán a un suplente. Asimismo,
ratificarán o modificarán sus emolumentos.

Si el Representante de Ios 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, nomórándose al Representante de los Tenedores de Valores sustituto y al suplente.
Así mismo, se acordarán las acciones correspondientes en contra del Representante de Tenedores
de Valores que incumplió sus obligaciones.

Actualmente, SYSVALORES, S. A. de C. V. - Casa de Corredores de Bofsa funge como representante de
los tenedores en tas emisiones de Valores de Titularización emitidos con cargo a los fondos: ( i) Fondo
de Titularización Hencorp Valores Comisión Ejecutiva Portuaria Autónoma Cero Uno, ( ii) Fondo de
Titularización Hencorp Valores Corporeción Pirámide Cero Uno;  ( iii) Fondo de Titularización Hencorp
Valores Banco Promerica Cero Uno; ( iv) Fondo de Titularización Hencorp Valores Alcaldía Municipaf
de San Miguel Cero Uno;  ( v)  Fondo de Titularización Hencorp Valores LAGEO Cero Uno;  ( vi) Fondo
de Titularización Hencorp Vafores Alcaldía Municipal de Santa Teda Cero Dos;   ( vii)  Fondo de
Titularización Hencorp Vafores Alcaldía Municipal de San Safvador Cero Tres;  ( viii)  Fondo de
Titularización Hencorp Valores Administración Nacionaf de Acueductos y Alcantarillados Cero Uno;
iz) Fondo de Titularización Hencorp Valores Comisión Ejecutiva Portuaria Autónoma Cero Dos; ( z)

Fondo de Titularización Hencorp Valores CrediQ Cero Uno;  ( zi)  Fondo de Titularización Hencorp
Valores Alcaldía Municipal de Antiguo Cuscatlán Cero Dos; ( xii) Fondo de Titularizacián Hencorp
Valores Alcaldía Municipal de San Salvador Cero Cuatro; y ( xiii) Fondo de Titularizacián Hencorp
Valores Alcafdía Municipal de Santa Teda Cero Tres; Teda Cero Tres; ( xiv) Fondo de TiWlarización
Hencorp Valores Alutech Cero Uno;  ( xv)  Fondo de Titularización de Inmuebles Hencorp Valores
Tuscania Corporate and Business Park Cero Uno; ( xvi) Fondo de Titularización Hencorp Valores AMC
Cero Uno; ( xviiJ Fondo de Titularización de Inmueóles Hencorp Valores El Encuentro Cero Uno; ( xviii)
Fondo de Titularización Hencorp Valores Alcaldía Municipal de Santa Teda Cero Cuatro; ( ziv) Fondo
de Titularización Hencorp Valores Ingenio el Ángel.

No existe relación relevante de propiedad o comercial entre SYSVALORES,  S. A. de C. V. y otros
participantes del presente proceso deTitularización, con excepción de las generedas porel FTIHVSE01
y las descritas en el párrefo anterior.

XVI. INFORMACIÓN FINANCIERA A LOS TENEDORES DE VALORES

La Titularizadora mantendrá a disposición del Representante de IosTenedores, toda la documentación
relacionada a la constitución y desempeño del Fondo de Titularización que represente; tal como los
contratos de servicios, los informes de valuación, fos informes de supervisión y los reportes de!
auditor externo. Así mismo, de ser necesario, pondrá a disposición del Representante de Tenedores
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y del Liquidador nombredo, la información necesaria para la liquidación de un Fondo de Titulariza ión,
cuando corresponda.

El último Estado Financiero del Fondo de Titularización anual auditado y trimestral y su respectivo
análisis rezonado se encontrarán disponibles en las oficinas de la Titularizadora,   en la
Superintendencia del Sistema Financiero y en las oficinas de los colocadores de la emisión.

Los Estados Financieros de la Titularizadora y la declareción jureda del Represente Legal de la
Titularizadora sobre la veracidad de la información proporcionada para fines del registro de la
emisión de las valores se adjuntan en el Anexo cuatro y cinco de este prospecto.    

Además, según corresponde al arÚculo 79 de la Ley de Titularización de Activos, los Tenedores de
Valores de Titularización podrán ejercitar individualmente las acciones que les corresponden para:

a)  Pedir la nulidad de la emisión y de los acuerdos de la Junta General, en los casos previstos por la
Ley, o cuando no se hayan cumplido los requisitos de su convocatoria y celehración.

6)  Exigir de la Titularizadore, por la vía ejecutiva o en cualquiere otra; el pago de los derechos o
intereses, valores, amortizaciones o reemóolsos que se hayan vencido o decretado conforme al
Contrato de Titularización.

c)  Exigir del Representante de los Tenedores de Valores que prectique los actos conservativos de
tos derechos correspondientes a los Tenedores en común, o haga efectivos esos derechos.

d)  Exigir en su caso, el cumplimiento de las obligaciones legales o contrectuales del Representante
de los Tenedores de Valores.

e)  Vigilar la redención anticipada de los valores, en caso de que la emisión no pueda colocarse en el
mercado.

f)   Exigir indemnización por daños y perjuícios en contra de la Titularizadora por incumplimiento de
sus funciones o inobservancia de lo dispuesto en el Contreto de Titularización.

Las acciones individuales de los Tenedores a que se refieren los litereles a), b) y f)  no serán
procedentes, cuando con el mismo objeto, se haya promovido acción por el Representante de los
Tenedores de Valores o sean incompatibles dichas acciones individuales con algún acuerdo de la
Junta Generel de Tenedores de Valores.

Finalmente, la Titularizadora entregará la informacián financiera al Representante de los Tenedores,
relacionada con el Fondo de Titularización por medio de publicaciones de manera semestral y en un
plazo no mayor a tres meses después de la fetha de cierre tontable, en el sitio web:
http:// www.hencorpvalores. tom. sv/ descargas. html. El Representante de losTenedores se en argará
de distribuirla por vía electrónica o medio escrito a cada uno de los Tenedores de Valores.

XVII. IMPUESTOS Y GRAVÁMENES

Conforme se establece en el artículo 86 de la Ley de Titularización de Activos,  los Fondos de
TiWlarización están exentos de toda dase de impuestos y contributiones fiswles. Las trensferencias
de activos para conformar un Fondo de Titularización ya sean muehles o inmuebles,  estarán
igualmente exentos de toda tasa de cesiones, endosos, inscripciones registreles y marginaciones.
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En lo referente al Impuesto a la Trensferencia de Bienes Muebfes y a la Prestación de Servicios, los
activos, derechos y ffujos financieros transferidos para un Fondo de Titularización, así como la
prestación de servicios por parte de dicho Fondo, tendrán el mismo tratamiento tributario que tenían
cuando estaban en el patrimonio del Originador. Los Fondos de Titularización aun cuando están
exentos def pago de Impuesto soóre la Renta, estarán obligados a presentar su de laración de renta
al final de cada ejercicio impositivo ante la Dirección General de Impuestos Internos.

Una vez finalizado ef plazo del Fondo de Titufarización, deberá presentarse una liquidación a la
Dirección Generel de Impuestos Internos. Si después de cumplidas las obligaciones del Fondo de
Titularización con fos Tenedores de Valores y con otros terceros, quedaren bienes remanentes en
dicho Fondo, quien reciba dichos bienes estará sujeto al pago del Impuesto soóre la Renta por los
6ienes recióidos.  La Ley de Titularización de Activos faculta a la Administración Tributaria pare
realizar la valoración de tafes óienes a efecto de establecer el vafor de mercado de los mismos y los
ajustes tributarios que se originen del ejercicio de tales facultades. En Ia liquidación a que se refiere
el artículo 87 de la Ley de Titularización de Activos deberá hacerse constar, ef nombre y número de
identificación tributaria de la persona o entidad que recibirá los bienes remanentes.

En cuanto a fa trióutación aplicahle a los inversionistas, la retención por el pago o acreditación de
utilidades se realizará conforme al arGculo 72 de la Ley del Impuesto sohre la Renta, de acuerdo al
cual, los sujetos pasivos domicifiados que paguen o acrediten utilidades a sus socios, accionistas,
asociados, fideicomisarios, partícipes, inversionistas o beneficiarios, estarán o6ligados a retener un
porcentaje del cinco por ciento ( 5%) de tales sumas. icha retencián constituirá pago definitivo del
impuesto soóre fa renta a cargo del sujeto al que se le realizó fa retención, sea éste domiciliado o no.
Si a las referidas utilidades no se les efectuaron las retenciones respectivas de acuerdo a lo regulado
en el capítuto III de dicha Ley, relativo al Impuesto sobre la Renta a fa Distribución de Utilidades, se
deberá dedarer separadamente de las otras rentas obtenidas en el ejercicio o período de imposición
y pagar el impuesto a la tasa def cinco por ciento ( 5%).

Se comprenderá que las utilidades han sido pagadas o acreditadas, cuando sean realmente percibidas
por el sujeto pasivo, sean en dinero en efectivo; títulos valores, en especie, mediante compensación
de deudas, aplicación a pérdidas o mediante operaciones contaóles que generen disponibilidad,
indistintamente su denominación,  tales como dividendos,  participaciones sociales,  excedentes,
resultados, reserva legal, ganancias o rendimientos. Los porcentajes de imposición y de retención a
los inversionistas antes mencionados pueden ser sujetos a cambio debido a reformas en la
legislación tributaria de El Salvador.

XVIII. COSTOS Y GASTOS

Todas las comisiones y emolumentos por los servicios pactados serán pagados por la Titularizadore
con cargo al Fondo de Titularización. Las comisiones y emolumentos son los siguientes:

Costos Variables

Colocación en Mercado Primario ( Casa Colocadora) . 0. 14125%  Sobre el monto colocado       
Colocación en Mercado Primario ( Bolsa de Valores) . 0. 14125%    Soóre el monto colocado
Comisión de Custodia de Documentos ( CEDEVAL)'   ', 0. 0014%    Sobre el valor de tos contratos

Memual sob e el[ otal tle actiws fifulariEados.

51



Comisión por Depósito de la Emisión ( CEOEVAL)      ''.. 0. 0300%    Sohre el monto emltido, con un

monto máximo de $ 4, 500 por
cada tramo o serie a colocar

Comisión por Transferencia ( CEDEVAL)  0. 07345%  Sobre el monto colocado

Comisián de Pago de ividendos ( CEDEVAL)   0. 0480%    Sobre el monto de cada pago
de dividendos

Comisión por Estructuracián 0. 5000%    Sobre el monto colocado,

pagaderos al momento de la
colocacián

Comisián por Administreción 75, 000 Con cargo al Fondo de

Titularización a partir del
momento de la primera

colocación y será pagadera
mensualmente

Costos Ini[ iales Fijos` 
Inscripción de la Emisión en BVES 1, 145

Casa de Corredores de Bolsa  ( Presentación de ' $  
OOU

Inscripción a BVES)    
Prospectos, Papelería y Comercialización I $ 4, 000

Servicios Legales 10, 00     
Pagaderos al momento de la
colocacián

Esiudio de Tercero Independien e 15, 000

Servicios de Cus[ odia de Documentos
Depósito Inicial de Documentos 0. 0005%    Sohre el valor de los contratos

Retiro de Documentos    (%    sobre aaivos '.. 
Q 0050%    

Soóre el valor de los contratos

titularizados)

Costos Periódicos Fiios'      

Clasificaciones de Riesgo i d

Auditor Fiscal y Externo 2, 800

Representante de los Tenedores de Valores 10, 000

Publicaciones 3, 000

Perito VaWador 5, 000

Constancias 10 Pagaderos mensualmente

Los cosros que aqui se reFlejan represmtan el monm mAximo posible, putliendo esros ser menores.
Los rostos qUP aqui se reflejan son anuales y representan el mm[ o mSximo posible, pudiendo pzlos se menorei.
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XIX. SERVIGIOS CONTRATADOS

A la fecha de la elaboración del presente prospecto de la emisión la Titularizadora con cargo al Fondo de
Titularizacián ha contratado los siguientes servicios:

Servicios de Comercialización y Colocación de Valores: HENCORP, S. A. de C. V., Casa de Corredores de
Bolsa. Dirección: Calle Llama del Bosque Pte. Pasaje S, Urbanización Madre Selva 3, Edificio Avante,

Nivel 5, # 5- Ob, Antigua Cuswtlán, La Libertad.

Persona de contacto: Roberto Valdivieso.

Correo electrónico: rvaldivieso lahencorp. com
Teléfono de contacto: 2500- 6900

Auditor Externo y Fiscal del Fondo de Titularización: Zelaya Rivas, Asociados y Compafiía. Inscrita en
Los Registros de Auditores Externos de la Superintendencia del Sistema Financiero y Corte de Cuentas.
Autorizada a ejercer la auditoría externa óajo el número 2503. Dirección: 3a. Calle Poniente No. 3655,

Colonia Escalón, San Salvador.

Persona de ontacto: José Mario Zelaya Rivas.

Correo electrónico: mariozelaya@zelayarivas. com

Teléfono de contacto: 2298- 7176

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

Peritaje y Valúo del Inmueóle:  Luis Roóerto Guifarro Álvarez,  se encuenlra regisiredo en la
Superintendencia del Sistema Financiero como perito valuador bajo ei asiento PV- 0112- 2011 y ha sido
calificado como Perito Vatuador de Inmuehles.

Persona de contacto: Luis Roberto Guifarro Álvarez

Teléfono de contacto: 7883- 4055. Correo electrónico: luis.guifarro@gmail.com

Clasificadoras de Riesgo:

Pacific Credit Ratings S. A. de C. V., Clasificadora de Riesgo. Dirección: Avenida La Capilla y Pasaje 8,
Condominio La Capilla, Apartamento 21, Colonia San Benito, San Salvador, El Salvador.

Persona de contacto: Karina Montoya

Correo Electrónico: kmontoya@ratingsper. com

Teléfono de contacto: 2266- 9471

Asesores Legales: Centro de Asesoría Legal, S. A. de C.V. Dirección: 3' Calle Poniente entre la 71 y 69
Avenida Norte, No. 3689, Col. Escalón, San Salvador.

Persona de contac[ o: Maria Martha Delgado Molina

Correo electrónico: mdelgado@verum. com

Teléfono de contacto: 2245- 4200

Servicio de Depósito y Custodia de Valores: CEDEVAL, S. A. de C. V. Direc ión: Edificio Bolsa de Valores,
Blvd. Merliot Norte y Av. Las Carretas, Urbanización Jardines de La Hacienda, Antiguo Cuscatláq La
Lihertad, EI Salvador..

Persona de contacto: Lic. Jorge Moreno

Correo electrónico: jmoreno@CE EVAL. com
Teléfono de contacto: 2212- 6400

Servicio de Administrador de los Activos: Inmobitiaria La Casa, S. A. de C. V. Oirección: Entre 63 y 64
Avenida Sur, Colonia Escalón, San Salvador, El Salvador.

Persona de contacto: Erick Walsh

Correo elecirónico: lacasa@sbelena. com

Teléfono de contacto: 7766- 1051
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Servicio de Supervisor de Obra: Lopez Hurtado, S. A. de C. V. Direccián: 89 Avenida Norte 802, Colonia

Escalón, San Salvador, El Salvador.

Persona de contacto: Arq. Francisco Hurtado
Correo electrónico: contacto@lopezhurtado. com

Teléfono de contacto: 2202- 7700

Servicio de Constructor Construcciones Naóla, S. A. de C. V. Dirección: Bulevar Del Hipódromo 674,

Colonia San Benito, San Salvador, El Salvador.

Persona de contac o: Ing. Rafaef Escalán
Correo electrónico: info( algruponaóla. com

Teléfono de contacto: 2264- 5559
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DOCUMENTO TÉCNICO EXPLICATIVO DEL PROYECTO INMOBILIARIO 

 

 

El Proyecto Inmobiliario consiste en la construcción de un edificio para oficinas denominado 

“Torre Santa Elena I” que constará de ocho niveles de oficinas y cuatro sótanos destinados 

para parqueos, siendo un total de diez mil ciento cincuenta y nueve metros cuadrados 

(10,159 m2) de área útil de oficinas y un total de veintiocho mil cuatrocientos setenta y tres 

metros cuadrados con sesenta centésimas (28,473.60 m2) de construcción. El Proyecto 

Inmobiliario se desarrollará en un área de terreno de cinco mil trescientos cincuenta y ocho 

metros cuadrados y once centésimas (5,358.11 m2), ubicado en Boulevard Orden de Malta 

número cuatrocientos sesenta (460), Urbanización Santa Elena, Antiguo Cuscatlán, 

departamento de La Libertad. 

 

Imagen 1: Ubicación del Proyecto de Construcción Edificio Santa Elena 

 
 

Imagen 2: Secciones del Proyecto Inmobiliario 

 
El diseño del inmueble considera una fachada de vidrio que optimiza la luz natural y 

múltiples terrazas y jardines en ciertos niveles para aumentar el diseño funcional y estético. 



En el interior, se buscan espacios abiertos que permitan una combinación de luz natural y 

LED. El Proyecto Inmobiliario cuenta con un espacio para el parqueo de trescientos 

cincuenta y un (351) vehículos y setenta y cinco (75) motocicletas.  

 

Imagen 3: Vistas Exteriores e Interiores del Proyecto Inmobiliario 





 

Luis Roberto Guifarro Álvarez. luis.guifarro@gmail.com. 

Colonia La Mascota, Calle La Mascota, San Salvador, San Salvador, El Salvador. 

 Teléfonos: (503)2220.9864 y (503)7883.4055 

 

INFORME DE VALÚO DE INMUEBLE  

Solicitante: Desarrollos Consolidados, Sociedad Anónima de Capital Variable, que 

puede abreviarse Desarrollos Consolidados, S.A. de C.V. (en adelante referida como 

DESCO, S.A. de C.V.). 

Propietario del Inmueble: DESCO, S.A. de C.V. 

Fecha de Inspección: 15 de octubre de 2021. 

Fecha de Informe: 25 de octubre de 2021. 

Tipo de Inmueble: Inmueble de naturaleza rustica con obras preliminares parciales en 

proceso. 

Ubicación actual: Urbanización Santa Elena, Boulevard Orden de Malta, Lote N°460, 

jurisdicción de Antiguo Cuscatlán, departamento de La Libertad. 

Ubicación según escritura pública de propiedad: Urbanización Santa Elena, Boulevard 

Orden de Malta, Lote N°460, jurisdicción de Antiguo Cuscatlán, departamento de La 

Libertad. 

Objetivo del Informe: Determinar el valor de mercado proyectado del edificio “Torre 

Santa Elena I" (en adelante también referido como el “Proyecto” y/o el “Proyecto de 

Construcción”). 

Uso Actual: Terreno urbano con edificio vertical en proceso de construcción. 

• METODOLOGÍA DE VALUACIÓN 

El presente informe tiene como objetivo principal determinar y conocer el valor de 

mercado del inmueble, el cual posee vocación comercial y uso futuro para oficinas 

privadas y usos diversos. 

El valor del terreno se determinará por medio del Método Comparativo, homologando, 

por medio de factores de corrección, valores de terrenos que se encuentran o han 

estado en proceso de comercialización en la zona. 

El valor de las obras preliminares parciales en proceso, se determinará por medio de 

cuantificación del costo de la inversión total del proyecto finalizado, tomando como 

base el presupuesto de construcción de la obra en proceso, de acuerdo a plan de 

inversión económica, proporcionada por el propietario. 

El valor final del inmueble a presentar en el presente informe consiste en el Valor Justo 

de Mercado, y es el resultado del valor del terreno y el valor de las inversiones 

económicas en el terreno a la fecha actual. 
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• DESCRIPCIÓN DEL ENTORNO AL INMUEBLE 

El inmueble se ubica sobre al sur-poniente de la ciudad de Antiguo Cuscatlán, en la 

Urbanización Santa Elena, Boulevard Orden de Malta, Lote N°460, jurisdicción de 

Antiguo Cuscatlán, departamento de La Libertad.  

El entorno inmediato se observan oficinas privadas, embajadas extranjeras, colegios 

privados, restaurantes, centros comerciales, zona comercial, zona residencial de clase 

alta y calles de tráfico primario. 

El inmueble a valuar se encuentra dentro de la zona urbana, por lo que, se considera 

que la ubicación del inmueble es adecuada a su funcionamiento. 

El acceso al inmueble es a través de calles pavimentadas, en buen estado de 

mantenimiento. 

El inmueble se encuentra de zona netamente urbana y actualmente no existen riesgos 

naturales y/o físicos que puedan afectar el inmueble. 

Por encontrarse dentro de zona netamente urbana, el funcionamiento futuro del 

inmueble no afecta negativamente el medio ambiente de la zona y cuenta de los 

permisos de construcción respectivos.  

• DESCRIPCIÓN DEL TERRENO 

El inmueble valuar está compuesto por una porción de terreno de forma irregular, 

marcado como lote N°460; posee una extensión superficial de 5,358.11 m² 

equivalente a 7,666.38 v². El terreno es de forma irregular y de topografía plana, con 

diferencias mínimas de nivel con respecto a la calle de acceso. 

• LINDEROS Y FORMA DEL TERRENO 

El terreno es de forma irregular, con linderos de trazo recto y topografía nivelada. 

Posee los linderos siguientes: 

NORTE: 45.24 metros, linda con resto de inmueble propiedad de DESCO S.A. de C.V. 

ESTE: 76.61 metros, linda con resto de inmueble propiedad de DESCO S.A. de C.V.  

SUR: Formado por dos (2) tramos, linda con resto de inmueble propiedad de DESCO 

S.A. de C.V.  

OESTE: 95.49 metros, linda con resto de inmueble propiedad de DESCO S.A. de C.V., 

Final Calle Jucuaran Oriente, Claudia Patricia Jaime de Aguilar y David Alfredo Aguilar 

Crocker, y con Fondo de Inversión Social para el Desarrollo Local, con servidumbre de 

paso de por medio. 
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ÁREA DE TERRENO A VALUAR: 5,358.11 m² equivalente a 7,666.38 v². 

El terreno se encuentra dentro de zona netamente urbana, cerca de clínicas médicas 

(500 m), colegios privados (800 m), zona comercial (25 m), restaurantes (50 m) y 

otros puntos de interés. 

Se tuvo a la vista documento legal de compraventa del inmueble, a favor de DESCO, 

S.A. de C.V. 

En el terreno se proyecta la construcción de un edificio de condominio vertical 

comercial y de oficinas de doce (12) niveles. 

El inmueble se encuentra inscrito en el Centro Nacional de Registros de la Primera 

Sección del Centro, bajo la matrícula N°30283330-00000. 

El acceso al inmueble es por medio de servidumbre (calle de acceso) establecida por el 

rumbo Oeste del mismo, la cual le da salida hacia el Boulevard Orden de Malta. 

• OBSERVACIONES DE LAS CONSTRUCCIONES  

La Vida Útil Total de la construcción se proyecta de 80 años.  

La construcción se encuentra en una sola terraza, sobre el nivel de la calle de acceso.  

Se tuvo a la vista planos constructivos del proyecto de edificio vertical de oficinas. 

Se tuvo a la vista los respectivos permisos aprobados por las entidades 

gubernamentales y autónomas, que autorizan dicho tipo de proyectos, lo cual 

proporciona certeza que la construcción del edificio se encuentra cumpliendo todas las 

leyes que rigen este tipo de proyectos, por lo que, el proyecto no posee a la fecha 

ningún trámite pendiente para concluir su construcción. 

• ACABADOS CONSTRUCTIVOS PROYECTADOS 

▪ Muro de contención de concreto armado, sistema soil nailing, en niveles de  

estacionamientos. 

▪ Paredes de bloque de concreto en interiores, repelladas, afinadas (Decoblock y  

pintadas. 

▪ Paredes internas de tablayeso y en baños densglass. 

▪ Todos los niveles de oficinas poseen tuberías de cobre, sistema eléctrico y  

 drenaje para aire acondicionado. 

▪ Con tuberías CPVC para agua caliente. 

▪ Con detectores de humo y sistema de combate de incendios en cada nivel. 
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▪ Puertas principales corta fuego y cerradura de seguridad para emergencias. 

▪ Ventanas de aluminio y vidrio laminado, cuerpos de vidrios laminados fijos y  

 ventanas proyectables, todo aluminio. 

▪ Pisos de mármol travertino, en interiores, concreto armado pulido, en área de  

estacionamiento y enchapes en baños. 

▪ Griferías metálicas importadas. 

▪ Artefactos sanitarios de loza sanitaria 

▪ Muebles de baño en lavamanos 

▪ Cielos de Tablaroca, pasteados y pintados. 

▪ Aire acondicionado central. 

▪ Ascensores para circulación vertical 

▪ Instalaciones eléctricas completas con luminarias. 

▪ Ductería guía para voz y datos. 

▪ Baterías de baños y cocinetas. 

 

TOPOGRAFÍA: La porción de terreno a valuar está conformado por una sola terraza. 

TIPO DE ACCESO: El acceso al inmueble es a través de calles pavimentadas de tránsito 

vehicular, en buen estado. 

SERVICIOS PÚBLICOS: El inmueble posee factibilidad de conexión de los servicios de 

energía eléctrica, agua potable, aguas lluvias, aguas negras, aseo municipal y línea 

telefónica. El tratamiento de aguas residuales de la zona es por medio de la red pública 

de alcantarillado sanitario.  

 

RIESGOS AMBIENTALES: El inmueble en análisis, se encuentra en zona urbana, por lo 

que el funcionamiento de este, no afecta negativamente el medio ambiente. 

 

• DESCRIPCION DE LAS CONSTRUCCIONES PROYECTADAS 

 

En el terreno se proyecta la construcción de un edificio con una altura total de doce 

(12) niveles, para oficinas privadas y usos diversos (4 niveles de estacionamientos, 2 

niveles mixtos de estacionamientos y oficinas, 5 niveles de oficinas y 1 nivel azotea). 

Sótano 1 al Sótano 4: Estacionamiento para vehículos livianos y motocicletas, rampas 

de acceso, escaleras, elevadores, bodegas y áreas de apoyo, servicios sanitarios, área 

de seguridad, cuarto eléctrico, cisterna y área de bombas. 
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Nivel 1- Nivel 2: Estacionamiento para vehículos livianos y motocicletas, área de 

oficinas. 

Nivel 3 al Nivel 8: Edificio de oficinas. 

Azotea: Uso para usos diversos. 

Se proyecta la construcción de una cisterna de para consumo humano y una cisterna 

de para sistema contra incendios, ambas con equipo de bombeo adecuado. 

El área de construcción proyectada es de 28,473.60 m². 

Se incluye la instalación de elevadores con una capacidad de 10 personas, con una 

velocidad de 1.5 m/s. 

Actualmente se ha iniciado el proceso de construcción del edificio y ya se encuentra 

concluida la etapa de excavación de niveles de estacionamiento y construcción de 

muro de retención perimetral con sistema soil nailing. 

El valor del terreno urbanizado será considerado de forma independiente al valor de la 

inversión económica correspondiente a la construcción.  

El proyecto de construcción lo está ejecutando la empresa CONSTRUCCIONES NABLA 

S.A. de C.V., la cual, se dedica a proyectos de construcción de obras civiles. 

La determinación de la calidad de procesos constructivos y otros aspectos técnicos, 

están fuera del alcance del presente informe, por requerir de profesionales, 

metodologías y equipos especializados para tal fin. 

OBSERVACIONES DE LAS CONSTRUCCIONES 

Actualmente la construcción se encuentra en la parte inicial de obras y se observan 

que se han iniciado la excavación del estacionamiento y la construcción del muro de 

retención perimetral. 

Se considera una Vida Útil Total aproximada de 80 años. 

• OBSERVACIONES DEL MERCADO INMOBILIARIO DE LA ZONA  

En la zona existen algunos edificios verticales de oficinas y comercio con edades de 

construcción de entre 1 a 15 años, además existen urbanizaciones residenciales con 

edades entre 5 y 20 años. 

La zona en que se encuentra el inmueble se considera mixta, ya que, existen 

urbanizaciones residenciales de clase media-alta y clase alta, así como zona comercial 

y de oficinas privadas. 
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En el entorno inmediato al inmueble se observan edificios de oficinas privadas, centros 

comerciales, supermercados, centros de ocio, restaurantes, gasolineras, colegios 

privados, algunas fábricas industriales, áreas verdes y zona comercial en general. 

El entorno al inmueble es netamente urbano y con todos los servicios básicos 

contactados, con buen servicio de transporte público y calles de acceso en buen estado 

de mantenimiento. 

OBSERVACIONES DEL PROYECTO DE CONSTRUCCIÓN 

El inmueble se encuentra en zona de buena plusvalía Y creciente en el tiempo, por 

encontrarse en zona comercial y de oficinas exclusiva y cerca de zona de alto 

movimiento comercial. 

El valor del metro cuadrado de terreno en la zona oscila entre $550.00/M² a 

$975.00/M², dependiendo de su ubicación especifica dentro de la urbanización Santa 

Elena y áreas comerciales aledañas. 

Para nuestro análisis se obtiene un valor unitario de terreno de $948.25/M². 

El valor actual del terreno es de $5,080,811.99.  

La construcción se encuentra en proceso y de acuerdo al plan proyectado. Se estima 

un tiempo de conclusión de aproximadamente dieciocho (18) meses calendario, de 

acuerdo a la información proporcionada por el administrador del proyecto. Se tuvo a la 

vista el cronograma de proyecto total, no así el cronograma de la construcción. 

El periodo de comercialización del inmueble se considera de mediano a largo plazo. 

Se anexa presupuesto de construcción proporcionado por el administrador del proyecto 

y se considera dentro de los parámetros razonables de costos unitarios y globales para 

proyectos de envergadura similares. 

El monto del presupuesto de construcción del edificio de doce (12) niveles es de                       

$ 20,754,552.22. 

El Valor total del proyecto de edificio vertical, que consiste en un edifico de oficinas 

privadas, estacionamientos, áreas comunes, áreas verdes, obras exteriores, obras de 

protección, etc. es de $20,754,522.22 y con un área de construcción total de 

28,473.60 m², se obtiene un valor de $728.90/m², valor de se considera dentro de 

los parámetros reales de costos de construcción para un proyecto de las dimensiones y 

características analizadas. 

El valor total de las construcciones proyectadas y el valor del terreno es de 

$25,835,334.21. 
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Se tuvo a la vista documento de escritura de desmembración en cabeza de su dueño el 

cual detalla la porción de terreno sobre la cual se desarrolla el proyecto de 

construcción. 

En la zona existen inmuebles de edad variada, con edificios verticales de reciente 

construcción, residenciales de viviendas con edad entre 15 y 20 años y viviendas con 

edad superior a los 25 años, sin embargo, en la zona se observa cierta transformación 

de la zona hacia construcción de altura y otras viviendas de tipo residencial a 

inmuebles de tipo comercial, dependiendo de su ubicación especifica dentro de la 

urbanización Santa Elena y áreas comerciales aledañas. 

El proyecto se encuentra dentro de la urbanización Santa Elena, al Poniente de la 

ciudad de Antiguo Cuscatlán, la cual se considera de buena plusvalía y de valor 

creciente. 

En general, el mercado de los inmuebles de la zona se considera activo y dinámico. 

Actualmente no existen proyectos de similares características al valuado, aunque si 

existen varios inmuebles de naturaleza comercial, por lo que, la relación oferta - 

demanda se considera equilibrada y con tendencia creciente de demanda, por la 

facilidad de accesibilidad por la calles de acceso, zona comercial de buena demanda en 

la zona y la seguridad de los proyectos y zonas residenciales y comerciales existentes 

y el entorno inmediato al proyecto, sugiere un tiempo de comercialización de corto a 

mediano plazo y con plusvalía creciente. 

• INVESTIGACIÓN DE MERCADO 

De acuerdo a la investigación de mercado el valor promedio por metro cuadrado de 

terrenos, en la zona se encuentra en el rango entre $ 550.00/m² y $975.00/m², lo 

cual, depende de las área de terreno, ubicación y otras características intrínsecas y 

extrínsecas de cada terreno en oferta, por lo que dicho rango se considerara para el 

análisis del método de valuación a utilizar y se considera que el valor unitario de 

terreno es de $948.25/m², por la ubicación del inmueble en análisis, el grado de 

urbanización del inmueble total y de las características propias del mismo en relación a 

su entorno. 

Debido al grado de urbanización del inmueble, obras de terracería, accesos 

construidos, calles de circulación, muros de contención taludes, áreas de circulación 

interna, redes de servicios básicos instaladas y otras obras civiles en el terreno, se 

concluye que el valor unitario por vara cuadrada del inmueble en su estado actual es 

de $948.25/m². 
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• CUADRO DE VALORES 

• DETERMINACIÓN DEL VALOR DEL TERRENO 

FACTOR DEPRECIACIÓN/ESTADO

BUENO

PRECIO UNITARIO TOTAL

ESTADO DE CONSERVACIÓN

VALOR PROMEDIO/ m² HOMOLOGADO

1.0000

VALOR EN LETRAS: CINCO MILLONES OCHENTA MIL OCHOCIENTOS ONCE 99/100 DÓLARES.

VALOR TOTAL HOMOLOGADO:

VALOR / m² HOMOLOGADO $1,039.07

VALOR / m² RECOMENDADO $948.25

$5,080,811.99

1.1000

1.1788 1.0793

FACTOR GLOBAL

1.1000

FACTORES 

COMPARABLE 1

FONDO DE TERRENO

FACTORES DE HOMOLOGACIÓN

TERRENO

FORMA

TERRENO                        (PVT)

CONSTRUCCIÓN              (PVC)

FACTORES COMPARABLE 

2

0.9841

1.0500

1.0000

GRADO DE URBANIZACIÓN 

1.0000

0.9000

FACTORES 

COMPARABLE 3

0%

100%

0.90000.9000

1.1000

EDAD (años)

45.24

95.49

BOULEVARD SANTA ELENA, 

ANT. CUSCATLÁN, LA 

LIBERTAD

LOTE DE TERRENO

1,500.00

60.00

0

HOMOLOGACIÓN DE TERRENO. MÉTODO COMPARATIVO

1,619.37

 COMPARABLE 3

INMUEBLES COMPARABLES

PERÍMETRO DE TERRENO (m)

BOULEVARD SANTA ELENA, 

ANT. CUSCATLÁN, LA 

LIBERTAD

BOULEVARD SANTA ELENA, 

ANT. CUSCATLÁN, LA 

LIBERTAD

PARÁMETROS DE VALUACIÓN
INMUEBLE A 

VALUAR

VIDA ÚTIL TOTAL (VUT)

CUS (Coeficiente de uso del suelo)

ESTADO DE CONSERVACIÓN 

FEC (Según Ross-Heidecke)

UBICACIÓN

TIPO DE INMUEBLE

ÁREA DE TERRENO (m²)

FRENTE DE TERRENO (m)

FONDO DE TERRENO (m)

ÁREA DE CONSTRUCCIÓN (m ²)

COMPARABLE 1

25.00

LOTE DE TERRENOLOTE DE TERRENO

5,358.11

 COMPARABLE 2

75

0.0000

0.00

0

64.77

297.08 179.54

75

0.0000

BUENO

0.00

0

75

$783.33

1.0000

BUENO

1.0000

0.0000

2,388.17

30.00

1.0000

1.0000

0

75

170.00

79.61

0.00

BUENO

25.00

VALOR DE MERCADO RECOMENDADO: $5,080,811.99

PORCENTAJE DE VALOR

1.0500

1.0000

1.0000

1.0000

$890.12 $915.56

UBICACIÓN

FRENTE

1.0000

$1,266,258.00

1.1000

TOPOGRAFIÍA

1.3265

1.1000

$948.25

0.9250

1.0412

0.9844

1.0000

1.1000

1.2012

0.9733

1.0500

1.0000

$741.03

219.22

0.00

0.0000

$879.33

$1,390,197.00

LOTE DE TERRENO

1.0000

VALOR TOTAL AJUSTADO $1,175,000.00 $1,200,000.00 $2,100,000.00

$2,391,896.00VALOR TOTAL DE OFERTA
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• DETERMINACIÓN DEL VALOR FUTURO DEL PROYECTO 

AREA m²
VUT 

(años)

EDAD 

(años)
FD VNR 

VUR 

(años)

28,473.60 80 0 1.0000 $728.90 80.00

28,473.60

AREA m²
VUT 

(años)

EDAD 

(años)
FD VNR 

VUR 

(años)

28,473.60 80 0 1.0000 $728.90 80.00

28,473.60

VALOR DEL TERRENO $948.25

VRN

$20,754,522.22

RESUMEN $20,754,522.22VALOR NETO DE REPOSICIÓN TOTAL DE LAS CONSTRUCCIONES

RESUMEN VALOR DE REPRODUCCIÓN NUEVO TOTAL DE LAS CONSTRUCCIONES

AVALÚO DE INMUEBLE - MÉTODO DEL COSTO

$25,835,334.21

VALOR TOTAL DEL INMUEBLE Área ( m² ) Área ( V² ) Valor/m² ($)

$5,080,811.995,358.11 7,666.38

Valor Actual

FEC VRN

1. EDIFICIO TORRE SANTA ELENA I $728.90 1.0000 $20,754,522.22

DESCRIPCIÓN DE 

CONSTRUCCIONES

AVALÚO DE INMUEBLE - MÉTODO DEL COSTO 

VALOR DE LAS CONSTRUCCIONES SEGÚN CUADRO DE CONSTRUCCIONES $20,754,522.22

VALOR TOTAL DEL INMUEBLE

VRN FEC
DESCRIPCION DE 

CONSTRUCCIONES

1.0000 $20,754,522.22

VRN

1. EDIFICIO TORRE SANTA ELENA I $728.90

CUADROS DE CÁLCULOS

MÉTODO DEL COSTO 

 

VALOR TERRENO Y FUTURAS CONSTRUCCIONES: VEINTICINCO MILLONES 

OCHOCIENTOS TREINTA Y CINCO MIL TRESCIENTOS TREINTA Y CUATRO 

21/100 DÓLARES 

El suscrito Perito Valuador declara bajo juramento que conoce y cumple con las regulaciones contenidas en las Normas para 

la Inscripción de Peritos Valuadores y sus Obligaciones Profesionales en el Sistema Financiero (NPB4-42); en consecuencia, 

no se tiene ninguna de las incompatibilidades descritas en el Art. 17 de la referida Norma que impida emitir en presente 

informe pericial. 

        

  

     Ing. MSc. Luis Roberto Guifarro Álvarez 

   PV-0152-2007 de la S.S.F. 
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Dictamen e informe de los auditores independientes 

 
HENCORP VALORES, LTDA., TITULARIZADORA 

Estados financieros  
Al 31 de diciembre de 2020 y 2019  

 

 
 

 
 

 

 
 

 
 

 
 

 

 
 

 
 

 

 
 

 
 

 

 
 

 
 

 
 

 

 
 

 
 

 

 



 
INFORME DE LOS AUDITORES INDEPENDIENTES 

 
A los Socios y  
Consejo de Gerentes de  
Hencorp Valores, LTDA., Titularizadora 
 
Opinión 
Hemos auditado los estados financieros de Hencorp Valores, LTDA., Titularizadora que comprenden el estado de situación 
financiera al 31 de diciembre de 2020, el estado del resultado global, estado de cambios en el patrimonio neto y estado de 
flujos de efectivo por el año que terminó en esa fecha, así como las notas explicativas de los estados financieros que incluyen 
un resumen de las políticas contables significativas. 
 
En nuestra opinión, los estados financieros adjuntos presentan razonablemente, en todos sus aspectos materiales, la situación 
financiera de la compañía, al 31 de diciembre de 2020, así como sus resultados y sus flujos de efectivo por el año que terminó 
en esa fecha, de conformidad con las Normas Contables para Sociedades Titularizadoras de Activos emitidas por la 
Superintendencia del Sistema Financiero, como se describe en nota 2, adjunta a los Estados Financieros. 
 
Fundamento de la opinión 
Hemos realizado la auditoría de acuerdo con las Normas Internacionales de Auditoría (NIAs). Nuestras responsabilidades 
d e  acuerdo con dichas normas se describen más adelante en la sección responsabilidades del auditor en relación con la 
auditoría de los estados financieros de nuestro informe. Somos independientes de la Compañía de acuerdo al Código de 

Ética para Profesionales de la Contabilidad del Consejo de Normas Internacionales de Ética para Contadores, junto a los 
requisitos éticos que son relevantes para nuestra auditoría de los estados financieros en El Salvador, y hemos cumplido con 
nuestras otras responsabilidades éticas de acuerdo con estos requisitos y el Código de Ética para Profesionales de la 
Contabilidad. Consideramos que la evidencia de auditoría que hemos obtenido es suficiente y apropiada para proporcionar una 
base para nuestra opinión. 
 
Cuestiones clave de la auditoría 
Las cuestiones claves de la auditoria son aquellas cuestiones que, según nuestro juicio profesional, han sido significativas en 
nuestra auditoria de los estados financieros del periodo actual.  Hemos determinado que no existen cuestiones clave de la 
auditoría que se deban comunicar en nuestro informe. 
 
Responsabilidad de la Administración por los estados financieros 
La administración es la responsable por la preparación y presentación razonable de los estados financieros adjuntos de acuerdo 

a las Normas Contables para Sociedades Titularizadoras de Activos emitidas por la Superintendencia del Sistema Financiero, 
como se describe en nota 2 adjunta a los Estados Financieros y del control interno que la administración determinó necesario, 
para permitir la preparación de estados financieros libres de incorrección material, debido a fraude o error. En la preparación 
de los estados financieros, la administración es responsable de evaluar la capacidad de la Compañía para continuar como 
negocio en marcha y revelar, según aplique, los asuntos relacionados a continuidad y de utilizar el principio de empresa en 
marcha como base contable, a menos que la dirección pretenda liquidar la empresa o cesar las operaciones o no tiene otra 
alternativa más realista que hacerlo. La Administración es responsable de supervisar el proceso de información financiara de 
la Compañía. 
 
Responsabilidades de los auditores por la auditoría de los estados financieros 
Nuestro objetivo es obtener seguridad razonable sobre si los estados financieros en su conjunto están libres de incorrección 
material ya sea por fraude o error, y emitir un informe de auditoría que incluye nuestra opinión. Una seguridad razonable es 
un alto nivel de seguridad, pero no es una garantía de que una auditoría realizada de acuerdo a las NIA siempre detectará una 
incorreción material cuando exista.  Las incorreciones pueden surgir de fraude o error y se consideran materiales si de forma 
individual o en conjunto, podrían influir razonablemente en las decisiones económicas de los usuarios tomadas sobre la base 
de estos estados financieros. 

 

 



 
 
Como parte de una auditoría de conformidad con las NIA, aplicamos nuestro juicio profesional y mantenemos una actitud de 
escepticismo profesional durante toda la auditoría. También: 
 
a) Identificamos y valoramos los riesgos de incorrección material en los estados financieros, debida a fraude o error, 

diseñamos y aplicamos procedimientos de auditoría para responder a dichos riesgos y obtenemos evidencia de auditoría 
suficiente y adecuada para proporcionar una base para nuestra opinión. El riesgo de no detectar una incorrección material 
debida a fraude es más elevado que en el caso de una incorrección material debida a error, ya que el fraude puede 
implicar colusión, falsificación, omisiones deliberadas, manifestaciones intencionadamente erróneas o la elusión del 
control interno. 

b) Obtenemos conocimiento del control interno relevante para la auditoria con el fin de diseñar procedimientos de auditoría 
que sean adecuados en función de las circunstancias y no con la finalidad de expresar una opinión sobre la eficacia del 
control interno de la entidad. 

c) Evaluamos la adecuación de las políticas contables aplicadas y la razonabilidad de las estimaciones contables y la 
correspondiente información revelada por la dirección. 

d) Concluimos sobre lo adecuado de la utilización, por la dirección, del principio contable de negocio en marcha y, 
basándonos en la evidencia de auditoría obtenida, concluimos sobre si existe o no una incertidumbre material relacionada 
con hechos o con condiciones que pueden generar dudas significativas sobre la capacidad de la Sociedad para continuar 
como empresa en funcionamiento. Si concluimos que existe una incertidumbre material, se requiere que llamemos la 
atención en nuestro informe de auditoría sobre la correspondiente información revelada en los estados financieros o, si 
dichas revelaciones no son adecuadas, que expresemos una opinión modificada. Nuestras conclusiones se basan en la 
evidencia de auditoría obtenida hasta la fecha de nuestro informe de auditoría. Sin embargo, hechos o condiciones 
futuros pueden ser causa de que la Sociedad deje de ser una empresa en funcionamiento. 

e) Evaluamos la presentación global, la estructura y el contenido de los estados financieros, incluida la información revelada, 
y si los estados financieros representan las transacciones y hechos subyacentes de un modo que logran la presentación 
fiel. 

 
Comunicamos a los responsables del gobierno de la entidad, el alcance y el momento de realización de la auditoría planificada 
y los hallazgos significativos de la auditoría, así como cualquier deficiencia significativa del control interno que identificamos 
en el transcurso de la auditoría. 
 
También proporcionamos a los responsables del gobierno de la entidad una declaración de que hemos cumplido los 
requerimientos de ética aplicables en relación con la independencia y comunicado con ellos acerca de todas las relaciones y 
demás cuestiones de las que se puede esperar razonablemente que puedan afectar a nuestra independencia y, en su caso, 
las correspondientes salvaguardas. 

 
 
 

 
 
San Salvador, 18 de enero de 2021 

 

Zelaya Rivas Asociados, S.A. de C.V.  
Inscripción profesional N° 2503 

 
Lic. José Mario Zelaya Rivas 
Inscripción profesional N° 252 
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HENCORP VALORES, LTDA., TITULARIZADORA  
(Subsidiaria de Hencorp, V Holding S. de R.L.) 
(Compañía salvadoreña– nota - 1) 
Notas a los estados financieros al 31 de diciembre de 2020 y 2019 
(Expresados en dólares de los Estados Unidos de Norteamérica nota-2)                                                      __________         
 
 
NOTA 1 CONSTITUCIÓN E INSCRIPCIÓN EN EL REGISTRO PÚBLICO BURSÁTIL 
 
Hencorp Valores, LTDA., Titularizadora de conformidad con el artículo ocho de la Ley de Titularización de 
Activos presento testimonio de escritura de constitución fechada dos de junio de dos mil ocho ante los oficio 
del Notario Zygmunt Brett Sánchez para autorización de la Superintendencia del Sistema Financiero siendo 
aprobada en sesión de Consejo Directivo número CD-veinticuatro/dos mil ocho, de fecha veinticuatro de 
junio de dos mil ocho, siendo calificada favorablemente, realizando la escritura de constitución el dos de 
julio de dos mil ocho, ante los oficios notariales de Zygmunt Brett Sánchez e inscrita en el Registro de 
Comercio al Número 22 del libro No. 2347 del Registro de Sociedades del Folio 180 al Folio 199 Fecha de 
Inscripción, San Salvador dieciséis de julio de dos mil ocho.  Autorizando el asiento en el Registro Público 
Bursátil en Consejo Directivo de la Superintendencia del Sistema Financiero, en sesión No. CD-37/2008 de 
fecha 7 de octubre de 2008, siendo asentada en el Registro Especial de Titularizadoras de Activos, del 
Registro Público Bursátil que lleva la Superintendencia del Sistema Financiero de conformidad al artículo 6 
de la Ley del Mercado de Valores y artículo 5 del Reglamento de la Ley del Mercado de Valores, en el 
Asiento Registral Único No. TA-0001-2008 de Fecha 13 de Octubre de 2008, cuya certificación No. SV0035-
2008 de fecha 13 de octubre de 2008.  
 
En fecha cinco de marzo de dos mil doce se celebró escritura de Modificación de Pacto Social, ante los 
oficios del notario Benjamín Rodríguez Juárez para autorización de la Superintendencia del Sistema 
Financiero siendo aprobada en sesión de Consejo Directivo Número CD-cero seis/dos mil doce, inscrita en 
el Registro de Comercio al Número 88 del Libro 2921 del Registro de Sociedades, del Folio 444 al Folio 451, 
fecha de inscripción, San Salvador, once de mayo de dos mil doce.  
 
En fecha diez de agosto de dos mil doce se celebró escritura de Modificación de Pacto Social, ante los oficios 
del notario Gustavo Arnoldo Lozano Melara para autorización de la Superintendencia del Sistema Financiero 
siendo aprobada en sesión de Consejo Directivo Número CD-treinta/dos mil doce, inscrita en el Registro de 
Comercio al Número 74 del Libro 2998 del Registro de Sociedades, del Folio 361 al Folio 390, fecha de 
inscripción, San Salvador, dos de octubre de dos mil doce.  
 
En fecha veintinueve de abril de dos mil catorce se celebró escritura de Modificación de pacto social, ante 
los oficios de la notario Ana Virginia Samayoa Baron de acuerdo con autorización favorable por la 
Superintendencia del Sistema Financiero concedida en sesión CD-quince/dos mil catorce, inscrita en el 
Registro de Comercio al número 77 del libro 3249 del Registro de Sociedades, del folio 324 al folio 343, 
fecha de inscripción San Salvador catorce de mayo de dos mil catorce.  
 
En fecha veintiuno de abril de dos mil dieciséis se celebró escritura de Modificación de Pacto Social, ante 
los oficios de la notario Lorena Elizabeth Rodríguez Hernández para autorización de la Superintendencia del 
Sistema Financiero siendo aprobada en sesión de Consejo Directivo Número CD-trece/dos mil dieciséis, 
inscrita en el Registro de Comercio al Número 26 del Libro 3580 del Registro de Sociedades, del Folio 121 
al Folio 144, fecha de inscripción, San Salvador, veinte de mayo de dos mil dieciséis. 
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En fecha veintitrés de septiembre de dos mil dieciséis en Acta No. 13 de Junta General Extraordinaria y 
Ordinaria de accionistas, en puntos de carácter extraordinario, la asamblea de accionistas acordaron 
transformar la naturaleza jurídica de la sociedad, de una sociedad anónima a una de responsabilidad 
limitada, para lo cual se nombra a ejecutor especial para llevar a cabo el proceso de transformación, siendo 
aprobada por el Consejo Directivo de la Superintendencia del Sistema Financiero en sesión CD-47/2016 de 
fecha 29 de diciembre de 2016, en fecha 22 de febrero de 2017 se inscribe en el Centro Nacional de 
Registros al Número 78 del Libro 3701 del Registro de Sociedades del Folio 333 al 352 la escritura de 
modificación de la sociedad. 
 
En fecha nueve de mayo de dos mil dieciocho se celebró escritura de Modificación de Pacto Social, ante los 
oficios del notario Gerardo Miguel Barrios Herrera para autorización de la Superintendencia del Sistema 
Financiero siendo aprobada en sesión de Consejo Directivo Número CD-Dieciséis/dos mil dieciocho, inscrita 
en el Registro de Comercio al Número 134 del Libro 3909 del Registro de Sociedades, del Folio 451 al Folio 
472, fecha de inscripción, San Salvador, veintiuno de junio de dos mil dieciocho. 
 
En fecha catorce de enero de dos mil diecinueve se celebró escritura de Transferencia de Participaciones 
Sociales a Hencorp V. Holding S. de R.L., ante los oficios del notario Gerardo Miguel Barrios Herrera para 
autorización de la Superintendencia del Sistema Financiero siendo aprobada en sesión de Consejo Directivo 
Número CD-Dos/dos mil diecinueve, inscrita en el Registro de Comercio al Número 74 del Libro 4010 del 
Registro de Sociedades, del Folio 453 al Folio 462, fecha de inscripción, San Salvador, veintiocho de enero 
de dos mil diecinueve. 
 
La compañía es subsidiaria de Hencorp, V. Holding S. de R.L., ya que ésta posee una participación del 
99.98% del capital social, por tanto, es controladora de HENCORP VALORES, LTDA., TITULARIZADORA. 
 
 
NOTA 2 PRINCIPALES POLITICAS CONTABLES UTILIZADAS  
 
A continuación, se presenta un resumen de las principales políticas contables:  
 
Normas Técnicas para Sociedades Titularizadoras de Activos emitidas por la Superintendencia del Sistema 
Financiero 
 
Los estados financieros adjuntos han sido preparados por la Titularizadora de Activos con base a las Normas 
contables emitidas por la Superintendencia del Sistema Financiero, las cuales prevalecen cuando existe 
conflicto con las Normas Internacionales de Información Financiera NIIF (Nota 19)   
 
Unidad Monetaria 
 
La Ley de Integración Monetaria aprobada con fecha 30 de noviembre de 2000, establece que a partir del 
1 de enero de 2001, el dólar de los Estados Unidos de Norteamérica, será moneda de curso legal en El 
Salvador y que todas las transacciones que se realicen en el sistema financiero, se expresarán en dólares. 
Los libros de la Titularizadora de Activos se llevan en dólares de los Estados Unidos de Norteamérica, 
representados por el símbolo $ en los estados financieros adjuntos. 
 
Principales políticas contables utilizadas 
 

a. Período contable 
El período contable de los estados financieros es del 1 de enero al 31 de diciembre de cada año. 

 
b. Bases de preparación y presentación de los Estados Financieros 

Los estados financieros se preparan sobre la Base del Costo Histórico y su presentación de acuerdo 
con normativas emitidas por la Superintendencia del Sistema Financiero. 
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c. Corrección monetaria 
Los reconocimientos monetarios por variaciones en los precios de los bienes se reconocen en el 
momento que se producen. 
 

d. Bases de conversión 
Las operaciones en moneda, diferente del dólar de los Estados Unidos de Norteamérica, se 
contabilizan al tipo de cambio vigente al cierre del período, no obstante, al cierre del ejercicio la 
compañía no ha realizado transacciones monetarias diferentes al dólar estadounidense. 
 

e. Propiedad, Planta y Equipo 
La propiedad, planta y equipo se registra a su valor de adquisición más todos los gastos necesarios 
para poner en buen funcionamiento el equipo adquirido. Actualmente la entidad únicamente tiene 
registrados bienes muebles. 
 

f. Depreciación 
La depreciación de la propiedad, planta y equipo se realiza de la siguiente forma: 

 
- Equipo de Cómputo y Mobiliario de Oficina 5 años 
- Vehículos 4 años  

 
La depreciación registrada al 31 de diciembre de 2020 y 2019, corresponde a bienes muebles. No 
se poseen bienes inmuebles. 

 
g. Otros Activos Corrientes 

Los otros activos corrientes se registran en el momento de realizarse la transacción reflejándose a 
su valor transado. 
 

h. Impuestos Diferidos e Impuestos Sobre la Renta  
De existir una diferencia significativa entre la base contable y la Ley de Impuesto Sobre la Renta, 
se realizará el cálculo del impuesto, de acuerdo con la Ley de Impuesto Sobre la renta, 
registrándose contablemente la diferencia temporaria. 
 

i. Derechos sobre excedentes de patrimonios separados 
Los derechos sobre excedentes de patrimonios separados se determinan al momento de la 
constitución de los mismos. 
 

j. Indemnización 
Las indemnizaciones de los empleados se hacen sobre la base del Código de Trabajo vigente. 
 

k. Gastos de emisión y colocación de valores de deuda  
Los gastos de emisión y colocación de valores de deuda, se determinan de acuerdo al estudio 
realizado por las emisiones y colocaciones que se efectúen.  
 

l. Ingresos de explotación 
Los ingresos de explotación se registran sobre la base de lo devengado al momento de realizarse 
la transacción.  
 

m. Flujo de Efectivo 
Los flujos de efectivo de la compañía, se realizan a través de la cuenta de bancos, todas aquellas 
transacciones que no tengan relación con la cuenta, se concilian y presentan en el estado de flujo 
de efectivo. 
 

n. Otros criterios contables adoptados de acuerdo con Normas Internacionales de Información 
Financiera (NIIF) o exigidas por la Superintendencia del Sistema Financiero 
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De acuerdo con la normativa emitida por la Superintendencia del Sistema Financiero, las licencias 
y programas computacionales se registran como activos intangibles y se amortizan en un período 
razonable de uso. La administración ha definido una vida útil de 5 años. 

 
 
NOTA 3 CAMBIOS CONTABLES  
 
Durante los periodos reportados al 31 de diciembre de 2020 y 2019, no existieron cambios en la compañía. 
 
 
NOTA 4 RIESGOS DERIVADOS DE LOS INSTRUMENTOS FINANCIEROS 
 
Durante el período no se determinan riesgos en las inversiones en instrumentos financieros. 
 
Hencorp Valores, LTDA., Titularizadora, tiene establecido considerar de acuerdo al Manual de Gobierno 
Corporativo que posee, identificar las dimensiones dentro del espectro de la empresa, basándose en las 
Normas de Gobierno Corporativo para las Entidades Financieras (NPB4-48) emitida por la Superintendencia 
del Sistema Financiero. De acuerdo a lo anterior Hencorp Valores adopta su Manual Integral de Riesgos, 
resumiendo lo más importante a continuación: 
 
Gestión y control integral de riesgos: 
La gestión de riesgos como tal implica la planeación, organización, dirección, ejecución y seguimiento de 
procesos, actividades y estrategias tendientes a la identificación, evaluación, medición y monitoreo de los 
riesgos, en la búsqueda de la protección de los inversionistas, los Fondos de Titularización y la Sociedad 
Titularizadora como empresa. 
 
Factores de riesgo: 
Los factores de riesgo están conformados por los agentes o causas de las cuales se deriva el riesgo, es 
decir, por todos los aspectos que contribuyen a su materialización.  
 
Riesgos 
Riesgo Reputacional: 
Proviene del potencial daño comercial a la marca y prestigio de la empresa por operaciones que resulten 
con problemas en el mercado derivados de la falta de información o de la falta de claridad en la 
estructuración del Fondo de Titularización, de sus documentos legales, o de las características de los Valores 
de Titularización.  Asimismo, este riesgo también puede derivarse de la administración inadecuada del 
originador de los activos o flujos cedidos.   El riesgo Reputacional se mitiga de forma significativa con la 
adecuada divulgación de toda la información relevante al inversionista para la inversión en los Valores de 
Titularización, y del traslado completo de la información referente a las obligaciones de las partes 
involucradas en una titularización, incluyendo las obligaciones del originador. 
 
Riesgo Operativo: 
Se presenta en la forma operativa en que se manejen los Fondos de Titularización, para dar cumplimiento 
a las obligaciones administrativas, fiscales y relacionados con inversionistas de Valores de Titularización 
colocados, de acuerdo con Contratos de Titularización firmados en la integración de los Fondos de 
Titularización, normativa emitida por la Superintendencia del Sistema Financiero y Ley aplicables a la 
Empresa como tal y los Fondos de Titularización. 
 
Riesgo de fraude interno o externo: 
Proviene de la posibilidad de que los activos de la sociedad Titularizadora o de los Fondos de Titularización 
sean víctimas de fraudes perpetrados por personas que laboran internamente en la empresa, o por parte 
de proveedores o clientes.  La contingencia del fraude es mitigada por esquemas operativos que maximicen 
el trabajo por conducto de entidades autorizadas por la Superintendencia del Sistema Financiero, y por el 
adecuado seguimiento y control del uso de fondos interno para evitar de forma preventiva el fraude.   
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Daños materiales:  
Proviene de la interrupción de las operaciones de la empresa debido a daños relevantes que interrumpan 
los negocios afectando instalaciones físicas o sistemas.  Este riesgo se mitiga por medio de redundancias 
en la operación de sistemas que permitan levantarlos operativamente de forma oportuna, y de operar en 
instalaciones adecuadas que eviten riesgos de daños materiales o humanos. 
 
 
NOTA 5 SALDOS Y TRANSACCIONES CON ENTIDADES RELACIONADAS 
 
Al 31 de diciembre de 2020 y 2019 la sociedad presenta un saldo por US$ 92,094.29 y US$ 89,849.29 
respectivamente que corresponde a otras cuentas por cobrar a personal.  
 
Hencorp Valores, LTDA., – Titularizadora, es miembro del grupo de Hencorp Capital, LC y tiene transacciones 
y relaciones importantes con miembros del grupo.  
 
Otras Inversiones en Títulos Valores 
Los movimientos registrados de las cuentas por cobrar a compañías relacionadas en concepto de Otras 
Inversiones en Títulos Valores, al 31 de diciembre de 2020 y 31 de diciembre de 2019, se detallan a 
continuación: 
 

Conceptos 
Transacciones al 31 de 

diciembre de 2020 
Transacciones al 31 de 

diciembre de 2019 
Inversiones efectuadas  1,150,000.00 2,410,000.00 
Ingresos obtenidos por rendimientos  1,247.63 4,693.74 

 
El saldo de esta cuenta al 31 de diciembre de 2020 y 31 de diciembre de 2019 era de US$ 0.00 
 
Obligaciones con entidades del exterior  
De igual manera la sociedad Hencorp Valores, LTDA. Titularizadora, adquirió préstamos con la sociedad 
Hencorp Capital, LC situada en Miami, FL Estados Unidos, con el fin de adquirir inversiones en la Bolsa de 
Valores de El Salvador y poder obtener rendimientos. Al 31 de diciembre de 2020 y 31 de diciembre de 
2019 la sociedad no revelaba saldo en obligaciones con entidades del exterior, adeudado a Hencorp 
Becstone Capital, LC. 
 
Hencorp Valores, LTDA., Titularizadora, forma parte de Grupo Hencorp LC  un grupo sólido comprometido 
a ofrecer plataformas de servicios, oportunidades de fondos de inversión, y cuyo objetivo es ayudar a sus 
clientes a alcanzar el éxito financiero en un negocio global. Hencorp V. Holding S. de R.L., posee más del 
25% de participación accionaria en Hencorp Valores, LTDA., Titularizadora así como poder administrativo. 
 
Al 31 de diciembre de 2020 la cuenta por pagar relacionadas presenta un saldo de US$146,990.00, el cual 
corresponde a la deuda por pagar por acciones adquiridas en fecha 18 de junio de 2018 a la sociedad 
Hencorp, S.A. de C.V. Casa Corredora de Bolsa producto de la disminución del capital social de dicha 
sociedad autorizado por la Superintendencia del Sistema Financiero en fecha 11 de julio de 2019, 
disminuyendo el capital social a 121,000 acciones preferidas de valor nominal de US$1 equivalentes a 
US$121,000.00 y por servicios prestados a la titularizadora por US$25,990.00. 
 
 
NOTA 6 IMPUESTO SOBRE LA RENTA - DIFERIDO 
 
Al 31 de diciembre de 2020 y 2019 el saldo del impuesto sobre la renta diferido es de US$ 0.00. 
 
Al 31 de diciembre de 2020 el saldo de otros impuestos por pagar de Pago a Cuenta ISR asciende a 
$4,498.93, al 31 de diciembre de 2019 el saldo de otros impuestos para pagar es de $5,901.97. 
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El cálculo del impuesto sobre la renta para el ejercicio al 31 diciembre de 2020 es el siguiente: 
 
Al 31 de diciembre de 2020 el saldo del impuesto sobre la renta es de US$ 539,544.69 y para el 31 de 
diciembre de 2019 es de US$ 624,683.24 
 
El cálculo del impuesto sobre la renta para el ejercicio al 31 diciembre de 2020 es el siguiente: 

 
Al 31 de diciembre de 2020 la cuenta de Impuesto por pagar asciende a US$544,043.62, la cual está 
compuesta por Impuesto sobre la renta por un monto de US$ 539,544.69, que corresponde al impuesto 
sobre la renta del ejercicio y pago a cuenta por pagar de US$4,498.93. 
 
El cálculo del impuesto sobre la renta para el ejercicio al 31 diciembre de 2019 es el siguiente: 

 
 
Al 31 de diciembre de 2019 la cuenta de Impuesto sobre la renta por pagar está compuesta por un monto 
de US$ 624,683.24, que corresponde al impuesto sobre la renta del ejercicio. 
 

 
Calculo 

Impuesto 
Diferencia 

Temporaria 
Impuesto a 

Pagar 
Resultados sujetos de ISR al 31 de diciembre 2020 1,822,911.68 546,873.50 0.00 546,873.50
Menos    
Reserva Legal 4,560.00 (1,368.00) 0.00 (1,368.00)
Provisión ingresos por dividendos acciones preferentes 
2018-2019 19,360.00 (5,808.00)  (5,808.00)
Ingreso por Utilidades Bolsa de Valores 2,500.00 (750.00) 0.00 (750.00)
     
Más    
Gastos No Deducibles     
IVA proporcionalidad 1,388.14 416.44 0.00 416.44
Impuesto operaciones financieras y CECS 0.00 0.00 0.00 0.00
Reserva legal no deducible de ingresos no gravados 31.94 9.58  9.58
Gastos no deducibles 570.54 171.16 0.00 171.16
  
Utilidad Fiscal sujeta de Impuesto de Renta 1,798,482.30  
Impuesto Sobre la Renta tasa del 30% 539,544.69     
Conciliación Impuesto Renta y Calculo ISR Diferido 539,544.69 0.00 539,544.69

 
Calculo 

Impuesto 
Diferencia 

Temporaria 
Impuesto a 

Pagar 
Resultados sujetos de ISR al 31 de diciembre 2019 2,077,928.18 623,378.45 0.00 623,378.45
Menos    
Reserva Legal 0.00 0.00 0.00 0.00
Ingreso por Utilidades Bolsa de Valores 1,947.12 (584.14) 0.00 (584.14)
     
Más    
Gastos No Deducibles     
IVA proporcionalidad 2,026.30 607.89 0.00 607.89
Impuesto operaciones financieras y CECS 0.00 
Reserva legal no deducible de ingresos no gravados 0.00 0.00  0.00
Gastos no deducibles 4,270.11 1,281.03 0.00 1,281.03
  
Utilidad Fiscal sujeta de Impuesto de Renta 2,082,277.47  
Impuesto Sobre la Renta tasa del 30% 624,683.24     
Conciliación Impuesto Renta y Calculo ISR Diferido 624,683.24 0.00 624,683.24
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NOTA 7 ACTIVOS CORRIENTES 
 
Al 31 de diciembre de 2020 y 2019 se tienen otros activos corrientes de acuerdo al siguiente detalle: 
 
A) Depósitos en Bancos e Intermediarios Financieros no Bancarios: 

  

 

Al 31 de 
diciembre de 

2020  

Al 31 de 
diciembre de 

2019 

Bancos e intermediarios locales    
Depósitos en cuentas corrientes US$ 2,022,500.63 US$ 358,862.93
Depósitos en cuentas ahorro 515,525.31  301,833.96
Depósitos a Plazo 0.00  0.00
  
Bancos y financieras del exterior  
Depósitos en cuentas corrientes 5,194.55  5,188.65
Total Bancos e Intermediarios Financieros no 
Bancarios US$ 2,543,220.49 US$ 665,885.54

 
 
B) Cuentas y Documentos por Cobrar: 

 

Al 31 de 
diciembre de 

2020  

Al 31 de 
diciembre de  

2019 
Fondos de titularización  463,507.44  0.00
Otras cuentas por cobrar US$ 581,282.27 US$ 631,282.27
Otros 0.00  247,350.40
Total Cuentas y Documentos por Cobrar US$ 1,044,789.71 US$ 878,632.67

 
La cuenta de otros, representa cuentas por cobrar con cargo a Fondos de Titularización en proceso de 
integración.  
 
C) Inversiones Financieras  
 
Al 31 de diciembre de 2020, la sociedad cuenta con inversiones financieras por un valor de US$ 143,000.00, 
las cuales se detallan a continuación:   
 

a) Inversiones en 500 Acciones Conservadas para Negociación de la Bolsa de Valores de El Salvador, 
S.A. de C.V. por US$ 22,000.00, adquiridas por medio de la Bolsa de Valores con fecha 03 de 
junio de 2013 a valor de US$44.00 cada una; así como Inversión de 150,000 acciones preferentes 
de valor nominal de US$1 compradas en fecha 18 de junio de 2018 a la sociedad Hencorp, S.A. de 
C.V. Casa Corredora de Bolsa, producto de la disminución del capital social de dicha sociedad 
autorizado por la Superintendencia del Sistema Financiero en fecha 11 de julio de 2019, reduciendo 
la inversión a 121,000 acciones preferidas de valor nominal de US$1 equivalentes a $121,000.00; 
las cuales suman un monto de US$143,000.00 al 31 de diciembre de 2020. 

 
Al 31 de diciembre de 2019, la sociedad cuenta con inversiones financieras por un valor de US$ 2,493,053.69  
las cuales se detallan a continuación:   
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a) Inversiones en 500 Acciones Conservadas para Negociación de la Bolsa de Valores de El Salvador, 
S.A. de C.V. por US$ 22,000.00, adquiridas por medio de la Bolsa de Valores con fecha 03 de 
junio de 2013 a valor de US$44.00 cada una; así como Inversión de 150,000 acciones preferentes 
de valor nominal de US$1 compradas en fecha 18 de junio de 2018 a la sociedad Hencorp, S.A. de 
C.V. Casa Corredora de Bolsa, producto de la disminución del capital social de dicha sociedad 
autorizado por la Superintendencia del Sistema Financiero en fecha 11 de julio de 2019, reduciendo 
la inversión a 121,000 acciones preferidas de valor nominal de US$1 equivalentes a $121,000.00; 
las cuales suman un monto de US$143,000.00 al 31 de diciembre de 2019. 
 

b) Inversiones disponibles para la venta por U$ 2,350,053.69, la cual se encuentran integrada de la 
siguiente manera: 
 

Fecha 
operación Corredor de Bolsa de Valores Título 

Valor transado 
US$ 

Fecha de 
liquidación 

20/12/2019 Hencorp, S.A. de C.V. LETE2019-D 2,350,053.69 20/12/2019 
TOTAL  2,350,053.69

 
 
NOTA 8 MUEBLES 
 
Los bienes muebles se amortizan bajo el método de línea recta, considerándoles una vida útil de 60 meses. 
 
Al 31 de diciembre de 2020 y 2019, el detalle de los bienes muebles se muestra a continuación: 
 

Mobiliario y Equipo de Oficina 
 

Valor Original 
 Depreciación 

Acumulada 
 Valor Pendiente 

Depreciar 
Saldo al 31 de diciembre de 2014 1,321.24 (1,162.62)  158.62
Aumentos  0.00 (132.17)  (132.17)
Saldo al 31 de diciembre de 2015 1,321.24 (1,294.79)  26.45
Aumento 0.00 (26.45)  (26.45)
Saldo al 31 de diciembre de 2016 1,321.24 (1,321.24)  0.00
Aumento 940.16 (125.36)  814.80
Saldo al 31 de diciembre de 2017 2,261.40 (1,446.60)  814.80
Aumento 0.00 (188.03)  (188.03)
Saldo al 31 de diciembre de 2018 2,261.40 (1,634.63)  626.77
Aumento 0.00 (188.04)  (188.04)
Saldo al 31 de diciembre de 2019 2,261.40 (1,822.67)  438.73
Aumento 0.00 (188.04)  (188.04)
Saldo al 31 de diciembre de 2020 2,261.40 (2,010.71)  250.69

  
 

Equipo de Cómputo Valor Original Depreciación  Valor Pendiente 

Saldo al 31 de diciembre de 2014  10,615.17 ( 5,830.58)  4,784.59
Aumentos  4,560.54 (2,121.35)  2,439.19
Saldo al 31 de diciembre de 2015  15,175.71 (7,952.05)  7,223.66
Aumento  6,119.91 (2,943.41)  3,176.50
Saldo al 31 de diciembre de 2016  21,295.62 (10,895.46)  10,400.16
Aumento  1,181.42 (3,570.31)  (2,388.89)
Saldo al 31 de diciembre de 2017  22,477.04 (14,465.77)  8,011.27
Aumento  2,649.63 (2,407.38)  242.25
Saldo al 31 de diciembre de 2018  25,126.67 (16,873.15)  8,253.52
Aumento  1,492.99 (3,524.54)  (2,031.55)
Saldo al 31 de diciembre de 2019  26,619.66 (20,397.69)  6,221.97
Aumento  2,548.75 (2,746.08)  2,295.65
Saldo al 31 de diciembre de 2020  29,168.41 (23,143.77)  6,024.64
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Vehículos Valor Original 
Depreciación 
Acumulada 

 Valor Pendiente 
Depreciar 

Saldo al 31 de diciembre de 2014  103,648.25 (29,367.35)  74,280.90
Aumentos  0.00            (20,729.64)  (20,729.64)
Saldo al 31 de diciembre de 2015  103,648.25 (50,096.99)  53,551.26
Aumento  1,619.00 (20,931.69)  (19,312.69)
Saldo al 31 de diciembre de 2016  105,267.25 (71,028.68)  34,238.57
Aumento  0.00 (21,134.40)  (21,134.40)
Saldo al 31 de diciembre de 2017  105,267.25 (92,163.08)  13,104.17
Aumento  0.00 (12,497.05)  (12,497.05)
Saldo al 31 de diciembre de 2018 105,267.25 (104,660.13)  607.12
Disminución  (1,619.00) 1,011.88  (607.12)
Saldo al 31 de diciembre de 2019  103,648.25 (103,648.25)  0.00
Aumento  2,624.53 (164.73)  2,459.80
Saldo al 31 de diciembre de 2020  106,272.78 (103,812.98)  2,459.80
    

Otros Bienes de uso diversos    

Saldo al 31 de diciembre de 2019  1,000.00 0.00  1,000.00
Aumento  500.00 0.00  500.00
Saldo al 31 de diciembre de 2020  1,500.00 0.00  1,500.00

TOTALES 

 

Valor Original
Depreciación 
Acumulada 

 Valor Pendiente 
Depreciar 

    

Saldo al 31 de diciembre de 2014  115,584.66 (36,360.55)  79,224.11
Aumentos  4,560.54 (22,983.28)  (18,422.74)
Saldo al 31 de diciembre de 2015  120,145.20 (59,343.83)  60,801.37
Aumentos  7,738.91 (23,901.55)  (16,162.64)
Saldo al 31 de diciembre de 2016  127,884.11 (83,245.38)  44,638.73
Aumentos  2,121.58 (24,830.07)  (22,708.49)
Saldo al 31 de diciembre de 2017  130,005.69 (108,075.45)  21,930.24
Aumentos  2,649.63 (15,092.46)  (12,442.83)
Saldo al 31 de diciembre de 2018 US$ 132,655.32 US$ (123,167.91) US$ 9,487.41
Aumento  (126.01) (2,700.70)  (2,826.71)
Saldo al 31 de diciembre de 2019  133,529.31 (125,868.61)  7,660.70
Aumento  5,673.28 (3,098.85)  2,574.43

Saldo al 31 de diciembre de 2020 
 

139,202.59 (128,967.46) 
 

10,235.13
 
 
NOTA 9 ACTIVOS INTANGIBLES 
 
Al 31 de diciembre de 2020 y 2019 la cuenta de intangibles no tuvo movimientos y no presento saldo. 
 
 
NOTA 10 CUENTAS POR PAGAR 
 
Al 31 de diciembre de 2020 y 2019, el saldo de dicha cuenta el detalle se presenta a continuación:  

  

Al 31 de 
diciembre de  

2020  

Al 31 de  
diciembre de 

2019 
Retenciones por pagar US$ 6,819.47 US$ 6,043.98
Impuestos retenidos  13,310.59  11,437.26
Cuentas por pagar servicios  552.16  1,014.73
Provisiones por pagar  476,142.15  549,749.44

Total Cuentas por Pagar US$ 496,824.37 US$ 568,245.41
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NOTA 11 PROVISIONES  
 
Al 31 de diciembre de 2020 y 2019, no se tienen cuentas por pagar como provisiones diferentes de los 
mostrados en el balance general. 
 
 
NOTA 12 CAPITAL SOCIAL  
 
Al 31 de diciembre de 2020, el capital social asciende a US$ 1,200,000.00. En fecha veintisiete de mayo de 
dos mil veinte se celebró modificación del pacto social, suscribiendo nuevas participaciones sociales de 
Hencorp V. Holding S. de R.L., ante los oficios del notario Gerardo Miguel Barrios Herrera para autorización 
de la Superintendencia del Sistema Financiero siendo aprobada en sesión de Consejo Directivo Número CD-
Treinta y uno/dos mil veinte, inscrita en el Registro de Comercio al Número 38 del Libro 4279 del Registro 
de Sociedades, del Folio 111 al Folio 130, fecha de inscripción, San Salvador, doce de noviembre de dos mil 
veinte; Quedando la composición accionaria de la manera siguiente: 
 

SOCIO 
Participación 

Social 
Porcentaje 

Participación 
Hencorp, V Holding S. de R.L.  5,999 99.98% 
Eduardo Arturo Alfaro Barillas 1 1% 
TOTAL    6,000 100.00% 

 
La sociedad posee como socio controlador a Hencorp, V Holding S. de R.L. con 5,885 de participación social 
que ascienden a US$ 1,200,000.00 siendo la participación del 99.98% del total del capital; lo cual fue 
informado a la Superintendencia del Sistema Financiero oportunamente. 
 
Al 31 de diciembre de 2019, el capital social asciende a US$ 1,177,200.00. En fecha catorce de enero de 
dos mil diecinueve se celebró escritura de Transferencia de Participaciones Sociales a Hencorp V. Holding 
S. de R.L., ante los oficios del notario Gerardo Miguel Barrios Herrera para autorización de la 
Superintendencia del Sistema Financiero siendo aprobada en sesión de Consejo Directivo Número CD-
Dos/dos mil diecinueve, inscrita en el Registro de Comercio al Número 74 del Libro 4010 del Registro de 
Sociedades, del Folio 453 al Folio 462, fecha de inscripción, San Salvador, veintiocho de enero de dos mil 
diecinueve; Quedando la composición accionaria de la manera siguiente: 
 

SOCIO 
Participación 

Social 
Porcentaje 

Participación 
Hencorp, V Holding S. de R.L.  5,885 99.98% 
Eduardo Arturo Alfaro Barillas 1 2% 
TOTAL    5,886 100.00% 

 
La sociedad posee como socio controlador a Hencorp, V Holding S. de R.L. con 5,885 de participación social 
que ascienden a US$ 1,177,000.00 siendo la participación del 99.98% del total del capital; lo cual fue 
informado a la Superintendencia del Sistema Financiero oportunamente. 
  
Durante el período no se tuvieron incumplimientos en el nivel mínimo de patrimonio. 
 
 
NOTA 13 CONTINGENCIAS  
 
Al 31 de diciembre de 2020 y 2019, no se tienen pasivos contingentes. 
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NOTA 14 CAUCIONES OBTENIDAS DE TERCEROS 
 
Al 31 de diciembre de 2020 y 2019, no se tienen cauciones obtenidas de terceros. 
 
 
NOTA 15 SANCIONES 
 
Durante el período 2020 y 2019, no se tuvieron sanciones por incumplimiento de parte de la 
Superintendencia del Sistema financiero. 
 
 
NOTA 16 OTRAS REVELACIONES IMPORTANTES Y HECHOS POSTERIORES 
 
1) La administración de Valores de Titularización, al 31 de diciembre de 2020 y 31 de diciembre de 2019 

se refleja en la cuenta de Otras Contingencias y Compromisos, siendo el saldo total en administración 
de US$ 654,915,417.95 y US$ 628,854,102.78 respectivamente. 

 
Los Valores de Titularización Administrados al 31 de diciembre de 2020 se detallan a continuación: 

 
a. Emisión de Valores de Titularización – Títulos de Deuda con cargo al Fondo de Titularización 

Hencorp Valores – Asociación Liceo Francés Cero Uno  
 
Según acta No. 10 de Junta Directiva, de fecha 22 de mayo de 2010, se sometió a la aprobación de la Junta 
Directiva de la compañía Hencorp Valores, LTDA., Titularizadora, la autorización para la emisión de “Valores 
de Titularización” – Títulos de Deuda a Cargo del “Fondo de Titularización Hencorp Valores Asociación Liceo 
Francés 01”, por un monto de hasta Dos Millones Quinientos Ochenta Mil Dólares de los Estados Unidos de 
América ($2,580,000.00). El Asiento Registral fue aprobado por Consejo Directivo de la Superintendencia 
del Sistema Financiero, en sesión No. CD-11/2010 de fecha 16 de junio de 2010, asentándose en el Registro 
Especial de Emisiones de Valores del Registro Público Bursátil que lleva la Superintendencia del Sistema 
Financiero, de conformidad al artículo 6 de la Ley de Mercado de Valores y artículo 5 del Reglamento de la 
Ley del Mercado de Valores, en el Asiento Registral Único No. EM-0038-2010 de fecha 23 de noviembre de 
2010. 
 
En fecha tres de marzo de dos mil diecisiete según acta 3 de Consejo de Gerentes de Hencorp Valores, 
Limitada, Titularizadora, acordó, autorizó y llevó a cabo la redención anticipada Total condicionada de 
Valores de Titularización, Títulos de deuda con cargo al Fondo de Titularización Hencorp Liceo Francés Cero 
Uno – FTHVALF Cero Uno – Tramo I. Al 31 de diciembre de 2017 el Saldo existente del excedente del Fondo 
por la cantidad US$28,329.63 (Veintiocho Mil Trescientos Veintinueve 63/100 Dólares). Los excedentes a 
favor de la Asociación Liceo Francés fueron entregados con fecha 09 de febrero de 2018.  

 
Al 31 de diciembre de 2020 y 2019 el saldo registrado es de US$ 0.00. 
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b. Emisión de Valores de Titularización – Títulos de Deuda con cargo al Fondo de Titularización 
Hencorp Valores – Alcaldía Municipal de San Salvador Cero Uno  

 
Según acta No. 16 de Junta Directiva, de fecha 24 de septiembre de 2010, se sometió a la aprobación de 
la Junta Directiva de la compañía Hencorp Valores, LTDA., Titularizadora, la autorización para la emisión de 
“Valores de Titularización” – Títulos de Deuda a Cargo del “Fondo de Titularización Hencorp Valores Alcaldía 
Municipal de San Salvador 01”, por un monto de hasta Veinte Millones Ochocientos Quince Mil Dólares de 
los Estados Unidos de América (US$ 20,815,000.00). El Asiento Registral fue aprobado por Consejo Directivo 
de la Superintendencia del Sistema Financiero, en sesión No. CD-24/2010 de fecha 7 de diciembre de 2010, 
asentándose en el Registro Especial de Emisiones de Valores del Registro Público Bursátil que lleva la 
Superintendencia del Sistema Financiero, de conformidad al artículo 6 de la Ley de Mercado de Valores y 
artículo 5 del Reglamento de la Ley del Mercado de Valores, en el Asiento Registral Único No. EM-0044-
2010 de fecha 27 de diciembre de 2010.  
 
En fecha trece de noviembre de dos mil quince según acta 95 de Junta Directiva de Hencorp Valores, 
Sociedad Anónima, Titularizadora, acordó, autorizó y llevó a cabo la redención anticipada Total condicionada 
de Valores de Titularización, Títulos de deuda con cargo al Fondo de Titularización Hencorp Valores Alcaldía 
Municipal de San Salvador Cero Uno – FTHVAMS Cero Uno – Tramo I y Tramo II. Al 31 de diciembre de 
2015 el Saldo existente del excedente del Fondo por la cantidad US$523,966.67 (Quinientos Veintitrés Mil 
Novecientos Sesenta y Seis 67/100 Dólares), al 31 de diciembre de 2016 US$3,975.00 (Tres Mil Novecientos 
Setenta y Cinco 00/100 Dólares). Los excedentes a favor de la Alcaldía de San Salvador fueron entregados 
con fecha 03 de septiembre de 2016. 
 
Al 31 de diciembre de 2020 y 31 de diciembre 2019 el saldo registrado es de US$ 0.00;  
 
c. Emisión de Valores de Titularización – Títulos de Deuda con cargo al Fondo de Titularización 

Hencorp Valores – Alcaldía Municipal de Antiguo Cuscatlán Cero Uno 
 

Según acta No. 23 de Junta Directiva, de fecha 14 de junio de 2011, se sometió a la aprobación de la Junta 
Directiva de la compañía HENCORP VALORES, LTDA., TITULARIZADORA, la autorización para la emisión de 
“Valores de Titularización” – Títulos de Deuda a Cargo del “Fondo de Titularización Hencorp Valores Alcaldía 
Municipal de Antiguo Cuscatlán 01”, por un monto de hasta Veinte Millones Ochocientos Quince Mil Dólares 
de los Estados Unidos de América (US$ 10,488,500.00). El Asiento Registral fue aprobado por Consejo 
Directivo de la Superintendencia del Sistema Financiero, en sesión No. CD-15/2011 de fecha 28 de julio de 
2011 y sesión de Concejo Directivo de la Superintendencia del Sistema Financiero No. CD-01/2011 de fecha 
22 de septiembre de 2011, asentándose en el Registro Especial de Emisiones de Valores del Registro Público 
Bursátil que lleva la Superintendencia del Sistema Financiero en el Registro Público, de conformidad al 
artículo 78 de la Ley de Supervisión y Regulación del Sistema Financiero, al artículo 6 de la Ley de Mercado 
de Valores y artículo 5 del Reglamento de la Ley del Mercado de Valores, en el Asiento Registral Único No. 
EM-0022-2011 de fecha 03 de octubre de 2011. Las características de la emisión del Fondo se detallan a 
continuación: 

 
En fecha tres de octubre de dos mil dieciocho según acta 52 de Consejo de Gerentes de Hencorp Valores, 
Limitada, Titularizadora, acordó, autorizó y llevó a cabo la redención anticipada total condicionada de 
Valores de Titularización, Títulos de deuda con cargo al Fondo de Titularización Hencorp Antiguo Cuscatlán 
Cero Uno – FTHVAAC Cero Uno – Tramo I. y se autorizó dar por terminado el contrato de titularización en 
acta 71 de fecha tres de abril de dos mil diecinueve. Con fecha 25 de septiembre de 2019, fueron entregado 
a la Alcaldía Municipal de Antiguo Cuscatlán saldo existente del excedente del Fondo es por la cantidad por 
US$169,144.11 (Ciento Sesenta y Nueve Mil Ciento Cuarenta y Cuatro 11/100 Dólares. 
 
Al 30 de junio de 2020, el saldo registrado es de US$ 0.00; al 31 de diciembre de 2019 es de US$ 0.00. 
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d. Emisión de Valores de Titularización – Títulos de Deuda con cargo al Fondo de Titularización 
Hencorp Valores – Alcaldía Municipal de Santa Tecla Cero Uno  

 
Según acta No. 26 de Junta Directiva, de fecha 19 de septiembre de 2011, se sometió a la aprobación de 
la Junta Directiva de la compañía Hencorp Valores, LTDA., Titularizadora, la autorización para la emisión de 
“Valores de Titularización” – Títulos de Deuda a Cargo del “Fondo de Titularización Hencorp Valores Alcaldía 
Municipal de Santa Tecla 01”, por un monto de hasta Veinte Millones Ochocientos Quince Mil Dólares de los 
Estados Unidos de América (US$ 4,418,400.00). El Asiento Registral fue aprobado por Consejo Directivo de 
la Superintendencia del Sistema Financiero No. CD-05/2011 de fecha 19 de octubre de 2011, asentándose 
en el Registro Especial de Emisiones de Valores del Registro Público Bursátil que lleva la Superintendencia 
del Sistema Financiero en el Registro Público, de conformidad al artículo 78 de la Ley de Supervisión y 
Regulación del Sistema Financiero, al artículo 6 de la Ley de Mercado de Valores y artículo 5 del Reglamento 
de la Ley del Mercado de Valores, en el Asiento Registral Único No. EM-0023-2011 de fecha 16 de noviembre 
de 2011. Las características de la emisión del Fondo se detallan a continuación: 
 
En fecha uno de noviembre de dos mil dieciséis según acta 117 de Junta Directiva de Hencorp Valores, 
Sociedad Anónima, Titularizadora, acordó, autorizó y llevó a cabo la redención anticipada Total condicionada 
de Valores de Titularización, Títulos de deuda con cargo al Fondo de Titularización Hencorp Valores Alcaldía 
Municipal de Santa Tecla Cero Uno – FTHVAST Cero Uno – Tramo I. Al 31 de diciembre de 2017 
US$64,971.84 (Sesenta y Cuatro Mil Novecientos Setenta y Uno 94/100 Dólares), al 31 de diciembre de 
2016 el Saldo existente del excedente del Fondo por la cantidad US$165,838.19 (Ciento Sesenta y Cinco 
Mil Ochocientos Treinta y Ocho 19/100 Dólares). Los excedentes a favor de la Alcaldía de Santa Tecla fueron 
entregados con fecha 22 de junio de 2018.  
 
Al 31 de diciembre de 2020 y 2019, el saldo registrado es de US$ 0.00.  

 
e. Emisión de Valores de Titularización – Títulos de Deuda con cargo al Fondo de Titularización 

Hencorp Valores – Apoyo Integral Cero Uno 
 
Según acta No. 40 de Junta Directiva, de fecha 01 de agosto de 2012, se sometió a la aprobación de la 
Junta Directiva de la compañía Hencorp Valores, LTDA., Titularizadora, la autorización para la emisión de 
“Valores de Titularización” – Títulos de Deuda a Cargo del “Fondo de Titularización Hencorp Valores Apoyo 
Integral 01”, por un monto de hasta Quince Millones Ochocientos Mil Dólares de los Estados Unidos de 
América (US$ 15,800,000.00). El Asiento Registral fue aprobado por Consejo Directivo de la 
Superintendencia del Sistema Financiero No. CD-28/2012 de fecha 27 de julio de 2012, asentándose en el 
Registro Especial de Emisiones de Valores del Registro Público Bursátil que lleva la Superintendencia del 
Sistema Financiero en el Registro Público, de conformidad al artículo 78 de la Ley de Supervisión y 
Regulación del Sistema Financiero, al artículo 6 de la Ley de Mercado de Valores y artículo 5 del Reglamento 
de la Ley del Mercado de Valores, en el Asiento Registral Único No. EM-0012-2012 de fecha 02 de agosto 
de 2012. Las características de la emisión del Fondo se detallan a continuación: 
 

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

2. Denominación de la Emisión: Valores de Titularización – Títulos de Deuda a cargo del Fondo de 
Titularización Hencorp Valores Apoyo Integral Cero Uno, cuya abreviación es VTHVINT CERO UNO. 

3. Clase de Valor: Valores de Titularización – Titulo de Deuda con cargo al FTHVINT CERO UNO, 
representados por anotaciones electrónicas de valores en cuenta, en adelante: “Valores de 
Titularización – Títulos de Deuda”. 

4. Monto de la Emisión: Hasta Quince Millones Ochocientos Mil Dólares de los Estados Unidos de 
América. 

5. Valor Mínimo y Múltiplos de Contratación de Anotaciones Electrónicas de Valores de Cuenta: Cien 
dólares de los Estados Unidos de América. 
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6. Denominación del Emisor: Hencorp Valores, LTDA., Titularizadora, en carácter de administrador de 
FTHVINT CERO UNO y con cargo a dicho Fondo. 

7. Denominación del Originador: Sociedad de Ahorro y Crédito Apoyo Integral, LTDA.  
8. Plazo Tramo 1: Cuarenta y Ocho meses, contados a partir de la fecha de la liquidación. 
9. Plazo Tramo 2: Ochenta y Cuatro meses, contados a partir de la fecha de la liquidación. 
10. Tasa de Interés Tramo 1: 5.00% anual 
11. Tasa de Interés Tramo 2: 6.75% anual 
12. Fecha de Colocación: 8 de agosto de 2012 
13. Fecha de Liquidación: 10 de agosto de 2012 
14. Fecha de vencimiento Tramo 1: 10 de agosto de 2016  
15. Fecha de vencimiento Tramo 2: 10 de agosto de 2019 
 
Al 31 de diciembre de 2020, el saldo registrado es de US$ 0.00; al 31 de diciembre de 2019 es de 
US$ 0.00.  
 
En fecha ocho de noviembre de dos mil diecinueve según acta 94 de Consejo de Gerentes de Hencorp 
Valores, Ltda., Titularizadora, acordó, autorizó dar por terminados Contrato de Cesión Irrevocable a 
Título Oneroso de Derechos Sobre Flujos Financieros Futuros y Contrato de Administración de Flujos 
Futuros celebrados con Sociedad de Ahorro y Crédito Apoyo Integral, S.A., y autorizar dar por terminado 
el contrato de titularización en virtud de la emisión de Valores de Titularización-Títulos de Deuda con 
Cargo al Fondo de Titularización Hencorp Valores Apoyo Integral Cero Uno. 

 
f. Emisión de Valores de Titularización – Títulos de Deuda con cargo al Fondo de Titularización 

Hencorp Valores – Alcaldía Municipal de Sonsonate Cero Uno 
 

Según acta No. 37 de Junta Directiva, de fecha 21 de mayo de 2012, se sometió a la aprobación de la Junta 
Directiva de la compañía Hencorp Valores, LTDA., Titularizadora, la autorización para la emisión de “Valores 
de Titularización” – Títulos de Deuda a Cargo del “Fondo de Titularización Hencorp Valores Alcaldía Municipal 
de Sonsonate 01”, por un monto de hasta Doce Millones Cuatrocientos Ochenta y Siete Mil Dólares de los 
Estados Unidos de América (US$ 12,487,000.00). El Asiento Registral fue aprobado por Consejo Directivo 
de la Superintendencia del Sistema Financiero No. CD-40/2012 de fecha 03 de octubre de 2012, 
asentándose en el Registro Especial de Emisiones de Valores del Registro Público Bursátil que lleva la 
Superintendencia del Sistema Financiero en el Registro Público, de conformidad al artículo 78 de la Ley de 
Supervisión y Regulación del Sistema Financiero, al artículo 6 de la Ley de Mercado de Valores y artículo 5 
del Reglamento de la Ley del Mercado de Valores, en el Asiento Registral Único No. EM-0019-2012 de fecha 
16 de octubre de 2012. Las características de la emisión del Fondo se detallan a continuación: 
 

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

2. Denominación de la Emisión: Valores de Titularización – Títulos de Deuda a cargo del Fondo de 
Titularización Hencorp Valores Alcaldía Municipal de Sonsonate Cero Uno, cuya abreviación es 
VTHVASO CERO UNO. 

3. Clase de Valor: Valores de Titularización – Titulo de Deuda con cargo al FTHVASO CERO UNO, 
representados por anotaciones electrónicas de valores en cuenta, en adelante: “Valores de 
Titularización – Títulos de Deuda”. 

4. Monto de la Emisión: Hasta Doce Millones Cuatrocientos Ochenta y Siete Mil Dólares de los Estados 
Unidos de América. 

5. Valor Mínimo y Múltiplos de Contratación de Anotaciones Electrónicas de Valores de Cuenta: Cien 
dólares de los Estados Unidos de América. 

6. Denominación del Emisor: Hencorp Valores, LTDA., Titularizadora, en carácter de administrador de 
FTHVASO CERO UNO y con cargo a dicho Fondo. 

7. Denominación del Originador: Alcaldía Municipal de Sonsonate. 
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8. Plazo Tramo 1: Sesenta meses, contados a partir de la fecha de la liquidación. 
9. Plazo Tramo 2: Ciento Veinte meses, contados a partir de la fecha de la liquidación. 
10. Tasa de Interés Tramo 1: 5.15% anual 
11. Tasa de Interés Tramo 2: 6.55% anual 
12. Fecha de Colocación: 18 de octubre de 2012 
13. Fecha de Liquidación: 19 de octubre de 2012 
14. Fecha de vencimiento Tramo 1: 19 de octubre de 2017 
15. Fecha de vencimiento Tramo 2: 19 de octubre de 2022 

 
Al 31 de diciembre de 2020, el saldo registrado es de US$ 3,948,110.96; al 31 de diciembre de 2019, 
el saldo registrado es de US$ 4,998,031.00 

 
g. Emisión de Valores de Titularización – Títulos de Deuda con cargo al Fondo de Titularización 

Hencorp Valores – Alcaldía Municipal de San Salvador Cero Dos 
 
Según acta No. 42 de Junta Directiva, de fecha 10 de octubre de 2012, se sometió a la aprobación de la 
Junta Directiva de la compañía Hencorp Valores, LTDA., Titularizadora, la autorización para la emisión de 
“Valores de Titularización” – Títulos de Deuda a Cargo del “Fondo de Titularización Hencorp Valores Alcaldía 
Municipal de San Salvador 02”, por un monto de hasta Diez Millones Quinientos Treinta y Nueve Mil Dólares 
de los Estados Unidos de América (US$ 10,539,000.00). El Asiento Registral fue aprobado por Consejo 
Directivo de la Superintendencia del Sistema Financiero No. CD-02/2013 de fecha 9 de enero de 2013, 
asentándose en el Registro Especial de Emisiones de Valores del Registro Público Bursátil que lleva la 
Superintendencia del Sistema Financiero en el Registro Público, de conformidad al artículo 78 de la Ley de 
Supervisión y Regulación del Sistema Financiero, al artículo 6 de la Ley de Mercado de Valores y artículo 5 
del Reglamento de la Ley del Mercado de Valores, en el Asiento Registral Único No. EM-0002-2013 de fecha 
23 de enero de 2013. 
 
En fecha diecinueve de noviembre de dos mil quince según acta número 96 de Junta Directiva de Hencorp 
Valores, Sociedad Anónima, Titularizadora, se acordó, autorizó y llevó a cabo la redención anticipada Total 
condicionada de Valores de Titularización, Títulos de deuda con cargo al Fondo de Titularización Hencorp 
Valores Alcaldía Municipal de San Salvador Cero Dos – FTHVAMS Cero Dos – Tramo I y Tramo II. El Saldo 
existente del excedente del Fondo por la cantidad US$455,829.39 (Cuatrocientos Cincuenta y Cinco 
Ochocientos Veintinueve 39/100 Dólares), al 31 de diciembre de 2016 US$4,500.00 (Cuatro Mil Quinientos 
00/100 Dólares), Los excedentes a favor de la Alcaldía de San Salvador fueron entregados con fecha 03 de 
septiembre de 2016.  

 
Al 31 de diciembre de 2020 y 31 de diciembre 2019 el saldo registrado es de US$ 0.00;  

 
h. Emisión de Valores de Titularización – Títulos de Deuda con cargo al Fondo de Titularización 

Hencorp Valores – Comisión Ejecutiva Portuaria Autónoma Cero Uno 
 
Según acta No. 45 de Junta Directiva, de fecha 29 de noviembre de 2012, se sometió a la aprobación de la 
Junta Directiva de la compañía Hencorp Valores, LTDA., Titularizadora, la autorización para la emisión de 
“Valores de Titularización” – Títulos de Deuda a Cargo del “Fondo de Titularización Hencorp Valores 
Comisión Ejecutiva Portuaria Autónoma 01”, por un monto de hasta Ochenta Millones Trescientos Cincuenta 
y Cuatro Mil Novecientos Dólares de los Estados Unidos de América (US$ 80,354,900.00). El Asiento 
Registral fue aprobado por Consejo Directivo de la Superintendencia del Sistema Financiero No. CD-05/2013 
de fecha 30 de enero de 2013, asentándose en el Registro Especial de Emisiones de Valores del Registro 
Público Bursátil que lleva la Superintendencia del Sistema Financiero en el Registro Público, de conformidad 
al artículo 78 de la Ley de Supervisión y Regulación del Sistema Financiero, al artículo 6 de la Ley de 
Mercado de Valores y artículo 5 del Reglamento de la Ley del Mercado de Valores, en el Asiento Registral 
Único No. EM-0003-2013 de fecha 14 de febrero de 2013. Las características de la emisión del Fondo se 
detallan a continuación: 
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1. Naturaleza: Los valores a emitirse son obligaciones consistentes en Valores de Titularización – 

Títulos de Deuda negociables, representados por anotaciones electrónicas 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. 

2. Denominación de la Emisión: Valores de Titularización – Títulos de Deuda a cargo del Fondo de 
Titularización Hencorp Valores Comisión Ejecutiva Portuaria Autónoma Cero Uno, cuya abreviación 
es VTHVCPA CERO UNO. 

3. Clase de Valor: Valores de Titularización – Titulo de Deuda con cargo al FTHVCPA CERO UNO, 
representados por anotaciones electrónicas de valores en cuenta, en adelante: “Valores de 
Titularización – Títulos de Deuda”. 

4. Monto de la Emisión: Hasta Setenta y Siete Millones Setecientos Mil Dólares de los Estados Unidos 
de América. 

5. Valor Mínimo y Múltiplos de Contratación de Anotaciones Electrónicas de Valores de Cuenta: Cien 
dólares de los Estados Unidos de América. 

6. Denominación del Emisor: Hencorp Valores, LTDA., Titularizadora, en carácter de administrador de 
FTHVCPA CERO UNO y con cargo a dicho Fondo. 

7. Denominación del Originador: Comisión Ejecutiva Portuaria Autónoma. 
8. Plazo Tramo 1: U$ 3,900,000.00, Sesenta meses, contados a partir de la fecha de la liquidación. 
9. Plazo Tramo 2: U$ 38,344,000.00, Ciento Cuarenta y Cuatro meses, contados a partir de la fecha 

de la liquidación. 
10. Plazo Tramo 3: U$ 16,044,000.00 Ciento Ochenta meses, contados a partir de la fecha de la 

liquidación. 
11. Plazo Tramo 4: U$ 4,853,000.00, Ciento Ochenta meses, contados a partir de la fecha de la 

liquidación 
12. Plazo Tramo 5: U$ 4,853,000.00, Ciento Ochenta meses, contados a partir de la fecha de la 

liquidación 
13. Plazo Tramo 6: U$ 4,853,000.00, Ciento Ochenta meses, contados a partir de la fecha de la 

liquidación 
14. Plazo Tramo 7: U$ 4,853,000.00, Ciento Ochenta meses, contados a partir de la fecha de la 

liquidación 
15. Tasa de Interés Tramo 1: 4.75% anual 
16. Tasa de Interés Tramo 2: 5.15% anual 
17. Tasa de Interés Tramo 3: 5.93% anual 
18. Tasa de Interés Tramo 4: 6.99% anual 
19. Tasa de Interés Tramo 5: 6.99% anual 
20. Tasa de Interés Tramo 6: 6.99% anual 
21. Tasa de Interés Tramo 7: 6.99% anual 
22. Fecha de Colocación: 18 de febrero de 2013 
23. Fecha de Liquidación: 18 de febrero y marzo de 2013 
24. Fecha Liquidación Tramo 4, 5, 6 y 7: 19 de octubre de 2015 
25. Fecha de vencimiento Tramo 1: 18 de febrero de 2018 
26. Fecha de vencimiento Tramo 2: 18 de febrero de 2025 
27. Fecha de vencimiento Tramo 3: 18 de febrero de 2028 
28. Fecha de vencimiento Tramo 4: 19 de octubre de 2030 
29. Fecha de vencimiento Tramo 5: 19 de octubre de 2030 
30. Fecha de vencimiento Tramo 6: 19 de octubre de 2030 
31. Fecha de vencimiento Tramo 7: 19 de octubre de 2030 

 
Al 31 de diciembre de 2020 el saldo registrado es de U$ 45,114,540.93; al 31 de diciembre de 2019 el 
saldo registrado es de U$ 47,988.835.81 
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i. Emisión de Valores de Titularización – Títulos de Deuda con cargo al Fondo de Titularización 
Hencorp Valores – Corporación Pirámide 01 

 
Según acta No. 54 de Junta Directiva, de fecha 21 de agosto de 2013, se sometió a la aprobación de la 
Junta Directiva de la compañía Hencorp Valores, LTDA., Titularizadora, la autorización para la emisión de 
“Valores de Titularización” – Títulos de Deuda a Cargo del “Fondo de Titularización Hencorp Valores 
Corporación Pirámide 01”, por un monto de hasta Ocho millones Cuatrocientos Quince Mil Dólares de los 
Estados Unidos de América (US$ 8,415,000.00). El Asiento Registral fue aprobado por Consejo Directivo de 
la Superintendencia del Sistema Financiero No. CD-30/2013 de fecha 31 de julio de 2013, asentándose en 
el Registro Especial de Emisiones de Valores del Registro Público Bursátil que lleva la Superintendencia del 
Sistema Financiero en el Registro Público, de conformidad al artículo 78 de la Ley de Supervisión y 
Regulación del Sistema Financiero, al artículo 6 de la Ley de Mercado de Valores y artículo 5 del Reglamento 
de la Ley del Mercado de Valores, en el Asiento Registral Único No. EM-0013-2013 de fecha 20 de agosto 
de 2013. Las características de la emisión del Fondo se detallan a continuación: 
 

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

2. Denominación de la Emisión: Valores de Titularización – Títulos de Deuda a cargo del Fondo de 
Titularización Hencorp Valores Corporación Pirámide Cero Uno, cuya abreviación es VTHVCOP CERO 
UNO. 

3. Clase de Valor: Valores de Titularización – Titulo de Deuda con cargo al FTHVCOP CERO UNO, 
representados por anotaciones electrónicas de valores en cuenta, en adelante: “Valores de 
Titularización – Títulos de Deuda”. 

4. Monto de la Emisión: Hasta Ocho Millones Cuatrocientos Quince Mil Dólares de los Estados Unidos 
de América. 

5. Valor Mínimo y Múltiplos de Contratación de Anotaciones Electrónicas de Valores de Cuenta: Cien 
dólares de los Estados Unidos de América. 

6. Denominación del Emisor: Hencorp Valores, LTDA., Titularizadora, en carácter de administrador de 
FTHVCOP CERO UNO y con cargo a dicho Fondo. 

7. Denominación del Originador: Corporación Pirámide, LTDA. de C.V., Restaurantes y Tabernas, 
LTDA. de C.V., Premium Steak Houses, LTDA. de C.V. 

8. Plazo Tramo 1: Noventa y seis meses, contados a partir de la fecha de la liquidación. 
9. Tasa de Interés Tramo 1: 6.85% anual 
10. Fecha de Colocación: 27 de agosto de 2013 
11. Fecha de Liquidación: 18 de febrero de 2013 
12. Fecha de vencimiento Tramo 1: 27 de agosto de 2021 
 
Al 31 de diciembre de 2020, el saldo registrado es de US$ 0.00; al 31 de diciembre de 2019, el saldo 
registrado es de US$ 3,210,197.00.   
 
Según acta 131 de Consejo de Gerentes de Hencorp Valores, Ltda. Titularizadora, de fecha 17 de 
noviembre de 2020, se aprobó hacer uso de la característica de redención anticipada total del Fondo 
de Titularización Hencorp Valores Corporación Pirámide 01. 
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j. Emisión de Valores de Titularización – Títulos de Deuda con cargo al Fondo de Titularización 
Hencorp Valores – Banco Prómerica 01 
 

Según acta No. 56 de Junta Directiva, de fecha 27 de septiembre de 2013, se sometió a la aprobación de 
la Junta Directiva de la compañía Hencorp Valores, LTDA., Titularizadora, la autorización para la emisión de 
“Valores de Titularización” – Títulos de Deuda a Cargo del “Fondo de Titularización Hencorp Valores Banco 
Promerica 01”, por un monto de hasta Veinticinco Millones Seiscientos Cincuenta Mil Dólares de los Estados 
Unidos de América (US$ 26,650,000.00). El Asiento Registral fue aprobado por Consejo Directivo de la 
Superintendencia del Sistema Financiero No. CD-46/2013 de fecha 27 de noviembre de 2013, asentándose 
en el Registro Especial de Emisiones de Valores del Registro Público Bursátil que lleva la Superintendencia 
del Sistema Financiero en el Registro Público, de conformidad al artículo 78 de la Ley de Supervisión y 
Regulación del Sistema Financiero, al artículo 6 de la Ley de Mercado de Valores y artículo 5 del Reglamento 
de la Ley del Mercado de Valores, en el Asiento Registral Único No. EM-0012-2014 de fecha 10 de abril de 
2014. Las características de la emisión del Fondo se detallan a continuación: 
 

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

2. Denominación de la Emisión: Valores de Titularización – Títulos de Deuda a cargo del Fondo de 
Titularización Hencorp Valores Banco Promerica Cero Uno, cuya abreviación es VTHVPRO CERO 
UNO. 

3. Clase de Valor: Valores de Titularización – Titulo de Deuda con cargo al FTHVPRO CERO UNO, 
representados por anotaciones electrónicas de valores en cuenta, en adelante: “Valores de 
Titularización – Títulos de Deuda”. 

4. Monto de la Emisión: Hasta Veinticinco Millones Seiscientos Cincuenta Mil Dólares de los Estados 
Unidos de América. 

5. Valor Mínimo y Múltiplos de Contratación de Anotaciones Electrónicas de Valores de Cuenta: Cien 
dólares de los Estados Unidos de América. 

6. Denominación del Emisor: Hencorp Valores, LTDA., Titularizadora, en carácter de administrador de 
FTHVPRO CERO UNO y con cargo a dicho Fondo. 

7. Denominación del Originador: Banco Promerica, LTDA. 
8. Plazo Tramo 1: Sesenta meses, contados a partir de la fecha de la liquidación. 
9. Plazo Tramo 2: Noventa y seis meses, contados a partir de la fecha de liquidación  
10. Tasa de Interés Tramo 1: 5.25% anual 
11. Tasa de Interés Tramo 2: 6.60% anual  
12. Fecha de Colocación: 14 de abril de 2014 
13. Fecha de Liquidación: 14 de abril de 2022  
14. Fecha de vencimiento Tramo 1: 14 de abril de 2019 
15. Fecha de vencimiento Tramo 2: 14 de abril de 2022 
 
Al 31 de diciembre de 2020 el saldo registrado es de US$ 9,140,699.00; al 31 de diciembre de 2019 
es de US$ 13,960,608.00.  
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k. Emisión de Valores de Titularización – Títulos de Deuda con cargo al Fondo de Titularización 
Hencorp Valores – Alcaldía Municipal de San Miguel 01 

 
Según acta No. 53 de Junta Directiva, de fecha 06 de marzo de 2013, se sometió a la aprobación de la 
Junta Directiva de la compañía Hencorp Valores, LTDA., Titularizadora, la autorización para la emisión de 
“Valores de Titularización” – Títulos de Deuda a Cargo del “Fondo de Titularización Hencorp Valores Alcaldía 
Municipal de San Miguel 01”, por un monto de hasta Diez millones Quinientos Ocho mil Dólares de los 
Estados Unidos de América (US$ 10,508,000.00). El Asiento Registral fue aprobado por Consejo Directivo 
de la Superintendencia del Sistema Financiero No. CD-06/2014 de fecha 12 de febrero de 2014 y modificado 
en cesión No. CD 21/2014 de fecha 26 de septiembre de 2014, asentándose en el Registro Especial de 
Emisiones de Valores del Registro Público Bursátil que lleva la Superintendencia del Sistema Financiero en 
el Registro Público, de conformidad al artículo 78 de la Ley de Supervisión y Regulación del Sistema 

Financiero, al artículo 6 de la Ley de Mercado de Valores y artículo 5 del Reglamento de la Ley del Mercado 
de Valores, en el Asiento Registral Único No. EM-0017-2014 de fecha 20 de octubre de 2014. Las 
características de la emisión del Fondo se detallan a continuación: 
 

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

2. Denominación de la Emisión: Valores de Titularización – Títulos de Deuda a cargo del Fondo de 
Titularización Hencorp Valores Alcaldía Municipal de San Miguel Cero Uno, cuya abreviación es 
VTHVASM CERO UNO. 

3. Clase de Valor: Valores de Titularización – Titulo de Deuda con cargo al FTHVASM CERO UNO, 
representados por anotaciones electrónicas de valores en cuenta, en adelante: “Valores de 
Titularización – Títulos de Deuda”. 

4. Monto de la Emisión: Hasta Diez Millones Quinientos Ocho Mil Dólares de los Estados Unidos de 
América. 

5. Valor Mínimo y Múltiplos de Contratación de Anotaciones Electrónicas de Valores de Cuenta: Cien 
dólares de los Estados Unidos de América. 

6. Denominación del Emisor: Hencorp Valores, LTDA., Titularizadora, en carácter de administrador de 
FTHVASM CERO UNO y con cargo a dicho Fondo. 

7. Denominación del Originador: Alcaldía Municipal de San Miguel  
8. Plazo Tramo 1: Sesenta meses, contados a partir de la fecha de la liquidación. 
9. Plazo Tramo 2: Ciento veinte meses, contados a partir de la fecha de liquidación  
10. Tasa de Interés Tramo 1: 6.00% anual 
11. Tasa de Interés Tramo 2: 6.85% anual  
12. Fecha de Colocación: 23 de octubre de 2014 
13. Fecha de Liquidación: 24 de octubre de 2014 
14. Fecha de vencimiento Tramo 1: 24 de octubre de 2019 
15. Fecha de vencimiento Tramo 2: 24 de octubre de 2024 
 
Al 31 de diciembre de 2020 el saldo registrado es de US$ 5,664,368.00; al 31 de diciembre de 2019 es 
de US$ 6,822,627.00.  

 
 
 
 
 
 
 
 
 



Página 28 de 50 

 

l. Emisión de Valores de Titularización – Títulos de Deuda con cargo al Fondo de Titularización 
Hencorp Valores – LaGeo 01 
 

Según acta No. 78 de Junta Directiva, de fecha 02 de diciembre de 2014 y modificación en sesión en Junta 
Directiva No. 79 de fecha 03 de diciembre de 2014, se sometió a la aprobación de la Junta Directiva de la 
compañía Hencorp Valores, LTDA., Titularizadora, la autorización para la emisión de “Valores de 
Titularización” – Títulos de Deuda a Cargo del “Fondo de Titularización Hencorp Valores LaGeo 01”, por un 
monto de hasta Doscientos Ochenta y Siete millones Seiscientos Veinte mil Dólares de los Estados Unidos 
de América (US$ 287,620,000.00). El Asiento Registral fue aprobado por Consejo Directivo de la 
Superintendencia del Sistema Financiero No. CD-31/2014 de fecha 05 de diciembre de 2014, asentándose 
en el Registro Especial de Emisiones de Valores del Registro Público Bursátil que lleva la Superintendencia 
del Sistema Financiero en el Registro Público, de conformidad al artículo 78 de la Ley de Supervisión y 
Regulación del Sistema Financiero, al artículo 6 de la Ley de Mercado de Valores y artículo 5 del Reglamento 
de la Ley del Mercado de Valores, en el Asiento Registral Único No. EM-0029-2014 de fecha 08 de diciembre 
de 2014. Las características de la emisión del Fondo se detallan a continuación: 
 

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

2. Denominación de la Emisión: Valores de Titularización – Títulos de Deuda a cargo del Fondo de 
Titularización Hencorp Valores LaGeo Cero Uno, cuya abreviación es VTHVGEO CERO UNO. 

3. Clase de Valor: Valores de Titularización – Titulo de Deuda con cargo al FTHVGEO CERO UNO, 
representados por anotaciones electrónicas de valores en cuenta, en adelante: “Valores de 
Titularización – Títulos de Deuda”. 

4. Monto de la Emisión: Hasta Doscientos Ochenta y Siete Millones Seiscientos Veinte Mil Dólares de 
los Estados Unidos de América. 

5. Valor Mínimo y Múltiplos de Contratación de Anotaciones Electrónicas de Valores de Cuenta: Cien 
dólares de los Estados Unidos de América. 

6. Denominación del Emisor: Hencorp Valores, LTDA., Titularizadora, en carácter de administrador de 
FTHVGEO CERO UNO y con cargo a dicho Fondo. 

7. Denominación del Originador: LaGeo, LTDA. de C.V.  
8. Plazo Tramo 1: Ciento ochenta contados a partir de la fecha de la liquidación. 
9. Tasa de Interés Tramo 1: 5.80% anual 
10. Fecha de Colocación: 11 de diciembre de 2014 
11. Fecha de Liquidación: 11 de diciembre de 2014 
12. Fecha de vencimiento Tramo 1: 11 de diciembre de 2029 

 
Según acta 122 de Consejo de Gerentes se autorizó y suscribió modificación en las características de 
la emisión del fondo en fecha 27 de julio de 2020. 
 
Al 31 de diciembre de 2020 el saldo registrado es de US$ 216,298,228.00; al 31 de diciembre de 2019 
es de US$ 225,217,644.00.  
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m. Emisión de Valores de Titularización – Títulos de Deuda con cargo al Fondo de Titularización 
Hencorp Valores – Alcaldía Municipal de Santa Tecla 02 
 

Según acta No. 63 de Junta Directiva, de fecha 22 de septiembre de 2014, modificado en Acta No. 66 de 
fecha 16 de octubre de 2014, se sometió a la aprobación de la Junta Directiva de la compañía Hencorp 
Valores, LTDA., Titularizadora, la autorización para la emisión de “Valores de Titularización” – Títulos de 
Deuda a Cargo del “Fondo de Titularización Hencorp Valores Alcaldía Municipal de Santa Tecla 02”, por un 
monto de hasta Nueve Millones Trescientos Veinte Mil Dólares de los Estados Unidos de América (US$ 
9,320,000.00). El Asiento Registral fue aprobado por Consejo Directivo de la Superintendencia del Sistema 
Financiero No. CD-26/2014 de fecha de fecha 31 de octubre de 2014, asentándose en el Registro Especial 
de Emisiones de Valores del Registro Público Bursátil que lleva la Superintendencia del Sistema Financiero 
en el Registro Público, de conformidad al artículo 78 de la Ley de Supervisión y Regulación del Sistema 

Financiero, al artículo 6 de la Ley de Mercado de Valores y artículo 5 del Reglamento de la Ley del Mercado 
de Valores, en el Asiento Registral Único No. EM-0003-2015 de fecha 15 de enero de 2015. Las 
características de la emisión del Fondo se detallan a continuación: 
 
1. Naturaleza: Los valores a emitirse son obligaciones consistentes en Valores de Titularización – Títulos 

de Deuda negociables, representados por anotaciones electrónicas en cuenta a favor de cada uno de 
sus titulares y representan su participación individual en un crédito colectivo con cargo al FTHVAST 
CERO DOS.  

2. Denominación de la Emisión: Valores de Titularización – Títulos de Deuda a cargo del Fondo de 
Titularización Hencorp Valores Alcaldía Municipal de Santa Tecla 02, cuya abreviación es VTHVAST 
CERO DOS. 

3. Clase de Valor: Valores de Titularización – Titulo de Deuda con cargo al FTHVAST CERO DOS, 
representados por anotaciones electrónicas de valores en cuenta, en adelante: “Valores de 
Titularización – Títulos de Deuda”. 

4. Monto de la Emisión: Hasta Nueve Millones Trescientos Veinte Mil Dólares de los Estados Unidos de 
América. 

5. Valor Mínimo y Múltiplos de Contratación de Anotaciones Electrónicas de Valores de Cuenta: Cien 
dólares de los Estados Unidos de América. 

6. Denominación del Emisor: Hencorp Valores, LTDA., Titularizadora, en carácter de administrador de 
FTHVAST CERO DOS y con cargo a dicho Fondo. 

7. Denominación del Originador: Municipio de Santa Tecla 
8. Monto Negociado Tramo 1: US$2,050,000.00 
9. Monto Negociado Tramo 2: US$4,950,000.00 
10. Monto Negociado Tramo 3: US$580,000.00 
11. Monto Negociado Tramo 4: US$580,000.00 
12. Monto Negociado Tramo 5: US$580,000.00 
13. Monto Negociado Tramo 6: US$580,000.00 
14. Plazo Tramo 1: Sesenta meses, contados a partir de la fecha de la liquidación. 
15. Plazo Tramo 2: Noventa y seis meses, contados a partir de la fecha de liquidación 
16. Plazo Tramo 3: Noventa y seis meses, contados a partir de la fecha de liquidación 
17. Plazo Tramo 4: Noventa y seis meses, contados a partir de la fecha de liquidación 
18. Plazo Tramo 5: Noventa y seis meses, contados a partir de la fecha de liquidación 
19. Plazo Tramo 6: Noventa y seis meses, contados a partir de la fecha de liquidación 
20. Tasa de Interés Tramo 1: 6.00% anual 
21. Tasa de Interés Tramo 2: 7.00% anual 
22. Tasa de Interés Tramo 3: 6.99% anual 
23. Tasa de Interés Tramo 4: 6.99% anual 
24. Tasa de Interés Tramo 5: 6.99% anual 
25. Tasa de Interés Tramo 6: 6.99% anual 
26. Fecha de Colocación Tramo 1: 12 de febrero de 2015 
27. Fecha de Liquidación Tramo 2: 12 de febrero de 2015 
28. Fecha de Liquidación Tramo 3: 18 de noviembre de 2016 
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29. Fecha de Liquidación Tramo 4: 18 de noviembre de 2016 
30. Fecha de Liquidación Tramo 5: 18 de noviembre de 2016 
31. Fecha de Liquidación Tramo 6: 18 de noviembre de 2016 
32. Fecha de vencimiento Tramo 1: 12 de febrero de 2020 
33. Fecha de vencimiento Tramo 2: 12 de febrero de 2023 
34. Fecha de vencimiento Tramo 3: 18 de noviembre de 2024 
35. Fecha de vencimiento Tramo 4: 18 de noviembre de 2024 
36. Fecha de vencimiento Tramo 5: 18 de noviembre de 2024 
37. Fecha de vencimiento Tramo 6: 18 de noviembre de 2024 

 
Al 31 de diciembre de 2020 el saldo registrado es de US$ 0.00; al 31 de diciembre de 2019 es de US$ 0.00.  

 
Con fecha 3 de septiembre de 2019, por medio de CEDEVAL se realizó redención anticipada de VTHVAST02 
por valor de US$ 5,908,324.87 
 

En fecha trece de diciembre de dos mil diecinueve según acta 100 de Consejo de Gerentes de Hencorp 
Valores, Ltda., Titularizadora, acordó, autorizó dar por terminados Contrato de Cesión Irrevocable a 
Título Oneroso de Derechos Sobre Flujos Financieros Futuros y Contrato de Administración de Flujos 
Futuros celebrados con la Alcaldía Municipal de Santa Tecla, y autorizar dar por terminado el contrato 
de titularización en virtud de la emisión de Valores de Titularización-Títulos de Deuda con Cargo al 
Fondo de Titularización Hencorp Valores Alcaldía Municipal de Santa Tecla Cero dos. 

 
n. Emisión de Valores de Titularización – Títulos de Deuda con cargo al Fondo de Titularización 

Hencorp Valores – Alcaldía Municipal de San Salvador 03 
 

Según acta No. 90 de Junta Directiva, de fecha 17 de agosto de 2015, se sometió a la aprobación de la 
Junta Directiva de la compañía Hencorp Valores, LTDA., Titularizadora, la autorización para la emisión de 
“Valores de Titularización” – Títulos de Deuda a Cargo del “Fondo de Titularización Hencorp Valores Alcaldía 
Municipal de San Salvador 03”, por un monto de hasta Sesenta y Un Millones Novecientos Noventa y Cinco 
Mil Dólares de los Estados Unidos de América (US$ 61,995,000.00). El Asiento Registral fue aprobado por 
Consejo Directivo de la Superintendencia del Sistema Financiero No. CD-34/2015 de fecha de fecha 01 de 
octubre de 2015, asentándose en el Registro Especial de Emisiones de Valores del Registro Público Bursátil 
que lleva la Superintendencia del Sistema Financiero en el Registro Público, de conformidad al artículo 78 
de la Ley de Supervisión y Regulación del Sistema Financiero, al artículo 6 de la Ley de Mercado de Valores 
y artículo 5 del Reglamento de la Ley del Mercado de Valores, en el Asiento Registral Único No. EM-0016-
2015 de fecha 12 de noviembre de 2015. Las características de la emisión del Fondo se detallan a 
continuación: 
 

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

2. Denominación de la Emisión: Valores de Titularización – Títulos de Deuda a cargo del Fondo de 
Titularización Hencorp Valores Alcaldía Municipal de San Salvador 03, cuya abreviación es VTHVAMS 
CERO TRES. 

3. Clase de Valor: Valores de Titularización – Titulo de Deuda con cargo al FTHVAMS CERO TRES, 
representados por anotaciones electrónicas de valores en cuenta, en adelante: “Valores de 
Titularización – Títulos de Deuda”. 

4. Monto de la Emisión: Hasta Sesenta y Un Millones Novecientos Noventa y Cinco Mil Dólares de los 
Estados Unidos de América. 

5. Valor Mínimo y Múltiplos de Contratación de Anotaciones Electrónicas de Valores de Cuenta: Cien 
dólares de los Estados Unidos de América. 

6. Denominación del Emisor: Hencorp Valores, LTDA., Titularizadora, en carácter de administrador de 
FTHVAMS CERO TRES y con cargo a dicho Fondo. 
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7. Denominación del Originador: Municipio de San Salvador 
8. Monto Negociado Tramo 1: US$9,300,000.00 
9. Monto Negociado Tramo 2: US$43,396,000.00 
10. Monto Negociado Tramo 3: US$2,000,000.00 
11. Monto Negociado Tramo 4: US$642,000.00 
12. Monto Negociado Tramo 5: US$2,000,000.00 
13. Monto Negociado Tramo 6: US$365,000.00 
14. Monto Negociado Tramo 7: US$600,000.00 
15. Monto Negociado Tramo 8: US$2,135,000.00 
16. Monto Negociado Tramo 9: US$551,200.00 
17. Monto Negociado Tramo 10: US$1,005,800.00 
18. Plazo Tramo 1: Sesenta meses, contados a partir de la fecha de la liquidación. 
19. Plazo Tramo 2: Ciento ochenta meses, contados a partir de la fecha de liquidación  
20. Plazo Tramo 3 Ciento Cincuenta y Seis meses, contados a partir de la fecha de liquidación 
21. Plazo Tramo 4: Ciento Cincuenta y Seis meses, contados a partir de la fecha de liquidación 
22. Plazo Tramo 5: Ciento Cincuenta y Tres meses, contados a partir de la fecha de liquidación 
23. Plazo Tramo 6: Ciento Cincuenta y Dos meses, contados a partir de la fecha de liquidación 
24. Plazo Tramo 7: Ciento Cincuenta y Dos meses, contados a partir de la fecha de liquidación 
25. Plazo Tramo 8: Ciento Cincuenta y Dos meses, contados a partir de la fecha de liquidación 
26. Plazo Tramo 9: Ciento Cincuenta y Ocho meses, contados a partir de la fecha de liquidación 
27. Plazo Tramo 10: Ciento Cuarenta y Cuatro meses, contados a partir de la fecha de liquidación 
28. Tasa de Interés Tramo 1: 6.25% anual 
29. Tasa de Interés Tramo 2: 7.25% anual  
30. Tasa de Interés Tramo 3: 6.85% anual  
31. Tasa de Interés Tramo 4: 6.85% anual 
32. Tasa de Interés Tramo 5: 6.85% anual 
33. Tasa de Interés Tramo 6: 6.85% anual 
34. Tasa de Interés Tramo 7: 6.85% anual 
35. Tasa de Interés Tramo 8: 6.85% anual 
36. Tasa de Interés Tramo 9: 6.85% anual 
37. Tasa de Interés Tramo 10: 6.85% anual 
38. Fecha de Colocación Tramo 1 y Tramo 2: 27 de noviembre de 2015 
39. Fecha de Colocación Tramo 3: 06 de noviembre de 2017 
40. Fecha de Colocación Tramo 4: 10 de noviembre de 2017 
41. Fecha de Colocación Tramo 5: 26 de febrero de 2018 
42. Fecha de Colocación Tramo 6: 06 de marzo de 2018 
43. Fecha de Colocación Tramo 7: 14 de marzo de 2018 
44. Fecha de Colocación Tramo 8: 09 de julio de 2018 
45. Fecha de Colocación Tramo 9: 12 de julio de 2018 
46. Fecha de Colocación Tramo 10: 20 de noviembre de 2018 
47. Fecha de Liquidación Tramo 1 y Tramo 2: 27 de noviembre de 2015  
48. Fecha de Liquidación Tramo 3: 06 de noviembre de 2017  
49. Fecha de Liquidación Tramo 4: 13 de noviembre de 2017 
50.  Fecha de Liquidación Tramo 5: 27 de febrero de 2018 
51. Fecha de Liquidación Tramo 6: 07 de marzo de 2018 
52. Fecha de Liquidación Tramo 7: 14 de marzo de 2018 
53. Fecha de Liquidación Tramo 8: 10 de julio de 2018 
54. Fecha de Liquidación Tramo 9: 12 de julio de 2018 
55. Fecha de Liquidación Tramo 10: 21 de noviembre de 2018 
56. Fecha de vencimiento Tramo 1: 27 de noviembre de 2020 
57. Fecha de vencimiento Tramo 2: 27 de noviembre de 2030 
58. Fecha de vencimiento Tramo 3: 06 de noviembre de 2030 
59. Fecha de vencimiento Tramo 4: 13 de noviembre de 2030 
60. Fecha de vencimiento Tramo 5: 27 de noviembre de 2030 
61. Fecha de vencimiento Tramo 6: 07 de noviembre de 2030 
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62. Fecha de vencimiento Tramo 7: 14 de noviembre de 2030 
63. Fecha de vencimiento Tramo 8: 10 de noviembre de 2030 
64. Fecha de vencimiento Tramo 9: 12 de noviembre de 2030 
65. Fecha de vencimiento Tramo 10: 21 de noviembre de 2030 
 
Al 31 de diciembre de 2020 el saldo registrado es de US$ 50,270,916.31; al 31 de diciembre de 2019 
es de US$ 51,550,180.20.  

 
o. Emisión de Valores de Titularización – Títulos de Deuda con cargo al Fondo de Titularización 

Hencorp Valores – Asociación Nacional de Acueductos y Alcantarillados 01 
 

Según acta No. 91 de Junta Directiva, de fecha 23 de septiembre de 2015, se sometió a la aprobación de 
la Junta Directiva de la compañía Hencorp Valores, LTDA., Titularizadora, la autorización para la emisión de 
“Valores de Titularización” – Títulos de Deuda a Cargo del “Fondo de Titularización Hencorp Valores 
Asociación Nacional de Acueductos y Alcantarillados 01”, por un monto de hasta Ciento Cuarenta y Seis 
Millones Cuatrocientos Mil Dólares de los Estados Unidos de América (US$ 146,400,000.00). El Asiento 
Registral fue aprobado por Consejo Directivo de la Superintendencia del Sistema Financiero No. CD-36/2015 
de fecha de fecha 15 de octubre de 2015, asentándose en el Registro Especial de Emisiones de Valores del 
Registro Público Bursátil que lleva la Superintendencia del Sistema Financiero en el Registro Público, de 
conformidad al artículo 78 de la Ley de Supervisión y Regulación del Sistema Financiero, al artículo 6 de la 
Ley de Mercado de Valores y artículo 5 del Reglamento de la Ley del Mercado de Valores, en el Asiento 
Registral Único No. EM-0015-2015 de fecha 05 de noviembre de 2015. Las características de la emisión del 
Fondo se detallan a continuación: 
 

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

2. Denominación de la Emisión: Valores de Titularización – Títulos de Deuda a cargo del Fondo de 
Titularización Hencorp Valores Asociación Nacional de Acueductos y Alcantarillados 01, cuya 
abreviación es VTHVAND CERO UNO. 

3. Clase de Valor: Valores de Titularización – Titulo de Deuda con cargo al FTHVAND CERO UNO, 
representados por anotaciones electrónicas de valores en cuenta, en adelante: “Valores de 
Titularización – Títulos de Deuda”. 

4. Monto de la Emisión: Hasta Ciento Cuarenta y Seis Millones Cuatrocientos Mil Dólares de los Estados 
Unidos de América. 

5. Valor Mínimo y Múltiplos de Contratación de Anotaciones Electrónicas de Valores de Cuenta: Cien 
dólares de los Estados Unidos de América. 

6. Denominación del Emisor: Hencorp Valores, LTDA., Titularizadora, en carácter de administrador de 
FTHVAND CERO UNO y con cargo a dicho Fondo. 

7. Denominación del Originador: Asociación Nacional de Acueductos y Alcantarillados 
8. Monto Negociado Tramo 1: US$25,000,000.00 
9. Monto Negociado Tramo 2: US$26,678,000.00 
10. Monto Negociado Tramo 3: US$1,601,000.00 
11. Monto Negociado Tramo 4: US$281,000.00 
12. Monto Negociado Tramo 5: US$6,074,000.00 
13. Monto Negociado Tramo 6: US$584,000.00 
14. Monto Negociado Tramo 7: US$325,500.00 
15. Monto Negociado Tramo 8: US$849,000.00 
16. Monto Negociado Tramo 9: US$500,000.00 
17. Monto Negociado Tramo 10:US$2,800,000.00 
18. Monto Negociado Tramo 11:US$5,000,000.00 
19. Monto Negociado Tramo 12:US$5,000,000.00 
20. Monto Negociado Tramo 13:US$5,000,000.00 



Página 33 de 50 

 

21. Monto Negociado Tramo 14:US$5,000,000.00 
22. Monto Negociado Tramo 15:US$5,000,000.00 
23. Monto Negociado Tramo 16:US$5,000,000.00 
24. Monto Negociado Tramo 17:US$500,000.00 
25. Monto Negociado Tramo 18:US$5,000,000.00 
26. Monto Negociado Tramo 19:US$5,000,000.00 
27. Monto Negociado Tramo 20:US$5,000,000.00 
28. Monto Negociado Tramo 21:US$5,000,000.00 
29. Monto Negociado Tramo 22:US$5,000,000.00 
30. Monto Negociado Tramo 23:US$5,000,000.00 
31. Monto Negociado Tramo 24:US$5,000,000.00 
32. Monto Negociado Tramo 25:US$5,000,000.00 
33. Monto Negociado Tramo 26:US$2,500,000.00 
34. Monto Negociado Tramo 27:US$1,110,000.00 
35. Monto Negociado Tramo 28:US$5,000,000.00 
36. Monto Negociado Tramo 29:US$2,597,000.00 
37. Plazo Tramo 1: Ciento ochenta meses, contados a partir de la fecha de la liquidación. 
38. Plazo Tramo 2: Ciento Setenta y Siete meses, contados a partir de la fecha de la liquidación. 
39. Plazo Tramo 3: Ciento Setenta y Siete meses, contados a partir de la fecha de la liquidación. 
40. Plazo Tramo 4: Ciento Setenta y Siete meses, contados a partir de la fecha de la liquidación. 
41. Plazo Tramo 5: Sesenta meses, contados a partir de la fecha de la liquidación. 
42. Plazo Tramo 6: Sesenta meses, contados a partir de la fecha de la liquidación. 
43. Plazo Tramo 7: Sesenta meses, contados a partir de la fecha de la liquidación. 
44. Plazo Tramo 8: Noventa y Seis meses, contados a partir de la fecha de la liquidación. 
45. Plazo Tramo 9: Noventa y Seis meses, contados a partir de la fecha de la liquidación. 
46. Plazo Tramo 10: Sesenta meses, contados a partir de la fecha de la liquidación. 
47. Plazo Tramo 11: Ciento Setenta y Cuatro meses, contados a partir de la fecha de la liquidación. 
48. Plazo Tramo 12: Ciento Setenta y Cuatro meses, contados a partir de la fecha de la liquidación. 
49. Plazo Tramo 13: Ciento Setenta y Tres meses, contados a partir de la fecha de la liquidación. 
50. Plazo Tramo 14: Ciento Setenta y Tres meses, contados a partir de la fecha de la liquidación. 
51. Plazo Tramo 15: Ciento Setenta y Tres meses, contados a partir de la fecha de la liquidación. 
52. Plazo Tramo 16: Ciento Setenta y Tres meses, contados a partir de la fecha de la liquidación. 
53. Plazo Tramo 17: Ciento Setenta y Tres meses, contados a partir de la fecha de la liquidación. 
54. Plazo Tramo 18: Ciento Setenta y Dos meses, contados a partir de la fecha de la liquidación. 
55. Plazo Tramo 19: Ciento Setenta y Dos meses, contados a partir de la fecha de la liquidación. 
56. Plazo Tramo 20: Ciento Sesenta y Uno meses, contados a partir de la fecha de la liquidación. 
57. Plazo Tramo 21: Ciento Sesenta y Uno meses, contados a partir de la fecha de la liquidación. 
58. Plazo Tramo 22: Ciento Sesenta y Uno meses, contados a partir de la fecha de la liquidación. 
59. Plazo Tramo 23: Ciento Sesenta y Uno meses, contados a partir de la fecha de la liquidación. 
60. Plazo Tramo 24: Ciento Sesenta y Uno meses, contados a partir de la fecha de la liquidación. 
61. Plazo Tramo 25: Ciento Sesenta y Uno meses, contados a partir de la fecha de la liquidación. 
62. Plazo Tramo 26: Ciento Sesenta meses, contados a partir de la fecha de la liquidación. 
63. Plazo Tramo 27: Diecisiete meses, contados a partir de la fecha de la liquidación. 
64. Plazo Tramo 28: Ciento Cincuenta y Ocho meses, contados a partir de la fecha de la liquidación. 
65. Plazo Tramo 29: Ciento Cincuenta y Siete meses, contados a partir de la fecha de la liquidación. 
66. Tasa de Interés Tramo 1: 7.25% anual 
67. Tasa de Interés Tramo 2: 7.25% anual 
68. Tasa de Interés Tramo 3: 7.25% anual 
69. Tasa de Interés Tramo 4: 7.25% anual 
70. Tasa de Interés Tramo 5: 7.25% anual 
71. Tasa de Interés Tramo 6: 7.25% anual 
72. Tasa de Interés Tramo 7: 7.25% anual 
73. Tasa de Interés Tramo 8: 7.25% anual 
74. Tasa de Interés Tramo 9: 7.25% anual 
75. Tasa de Interés Tramo 10:7.25% anual 
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76. Tasa de Interés Tramo 11:7.25% anual 
77. Tasa de Interés Tramo 12:7.25% anual 
78. Tasa de Interés Tramo 13:7.25% anual 
79. Tasa de Interés Tramo 14:7.25% anual 
80. Tasa de Interés Tramo 15:7.25% anual 
81. Tasa de Interés Tramo 16:7.25% anual 
82. Tasa de Interés Tramo 17:7.25% anual 
83. Tasa de Interés Tramo 18:7.25% anual 
84. Tasa de Interés Tramo 19:7.25% anual 
85. Tasa de Interés Tramo 20:7.25% anual 
86. Tasa de Interés Tramo 21:7.25% anual 
87. Tasa de Interés Tramo 22:7.25% anual 
88. Tasa de Interés Tramo 23:7.25% anual 
89. Tasa de Interés Tramo 24:7.25% anual 
90. Tasa de Interés Tramo 25:7.25% anual 
91. Tasa de Interés Tramo 26:7.25% anual 
92. Tasa de Interés Tramo 27:6.75% anual 
93. Tasa de Interés Tramo 28:7.25% anual 
94. Tasa de Interés Tramo 29:7.25% anual 
95. Fecha de Colocación Tramo 1: 10 de diciembre de 2015 
96. Fecha de Colocación Tramo 2: 22 de marzo de 2016 
97. Fecha de Colocación Tramo 3: 22 de marzo de 2016 
98. Fecha de Colocación Tramo 4: 22 de marzo de 2016 
99. Fecha de Colocación Tramo 5: 2 de agosto de 2016 

100. Fecha de Colocación Tramo 6: 12 de agosto de 2016 
101. Fecha de Colocación Tramo 7: 6 de octubre de 2016 
102. Fecha de Colocación Tramo 8: 6 de octubre de 2016 
103. Fecha de Colocación Tramo 9: 17 de octubre de 2016 
104. Fecha de Colocación: Tramo 10: 14 de marzo de 2017 
105. Fecha de Colocación: Tramo 11: 11 de abril de 2017 
106. Fecha de Colocación: Tramo 12: 26 de abril de 2017 
107. Fecha de Colocación: Tramo 13: 04 de mayo de 2017 
108. Fecha de Colocación: Tramo 14: 09 de mayo de 2017 
109. Fecha de Colocación: Tramo 15: 12 de mayo de 2017 
110. Fecha de Colocación: Tramo 16: 16 de mayo de 2017 
111. Fecha de Colocación: Tramo 17: 29 de mayo de 2017 
112. Fecha de Colocación: Tramo 18: 6 de junio de 2017 
113. Fecha de Colocación: Tramo 19: 28 de junio de 2017 
114. Fecha de Colocación: Tramo 20: 03 de julio de 2017 
115. Fecha de Colocación: Tramo 21: 06 de julio de 2017 
116. Fecha de Colocación: Tramo 22: 11 de julio de 2017 
117. Fecha de Colocación: Tramo 23: 14 de julio de 2017 
118. Fecha de Colocación: Tramo 24: 18 de julio de 2017 
119. Fecha de Colocación: Tramo 25: 16 de agosto 2017 
120. Fecha de Colocación: Tramo 26: 18 de agosto de 2017 
121. Fecha de Colocación: Tramo 27: 26 de octubre de 2017 
122. Fecha de Colocación: Tramo 28: 27 de octubre de 2017 
123. Fecha de Colocación: Tramo 29: 10 de noviembre de 2017 
124. Fecha de Liquidación Tramo 1: 10 de diciembre de 2015 
125. Fecha de Liquidación Tramo 2: 22 de marzo 2016 
126. Fecha de Liquidación Tramo 3: 22 de marzo 2016 
127. Fecha de Liquidación Tramo 4: 22 de marzo 2016 
128. Fecha de Liquidación Tramo 5: 2 de agosto de 2016 
129. Fecha de Liquidación Tramo 6: 12 de agosto de 2016 
130. Fecha de Liquidación Tramo 7: 6 de octubre de 2016 
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131. Fecha de Liquidación Tramo 8: 6 de octubre de 2016 
132. Fecha de Liquidación Tramo 9: 17 de octubre de 2016 
133. Fecha de Liquidación Tramo 10:14 de marzo de 2017 
134. Fecha de Liquidación Tramo 11:11 de abril de 2017 
135. Fecha de Liquidación Tramo 12:26 de abril de 2017 
136. Fecha de Liquidación Tramo 13:04 de mayo de 2017 
137. Fecha de Liquidación Tramo 14:09 de mayo de 2017 
138. Fecha de Liquidación Tramo 15:12 de mayo de 2017 
139. Fecha de Liquidación Tramo 16:16 de mayo de 2017 
140. Fecha de Liquidación Tramo 17:29 de mayo de 2017 
141. Fecha de Liquidación Tramo 18:6 de junio de 2017 
142. Fecha de Liquidación Tramo 19:28 de junio de 2017 
143. Fecha de Liquidación Tramo 20:03 de julio de 2017 
144. Fecha de Liquidación Tramo 21:06 de julio de 2017 
145. Fecha de Liquidación Tramo 22:11 de julio de 2017 
146. Fecha de Liquidación Tramo 23:14 de julio de 2017 
147. Fecha de Liquidación Tramo 24:18 de julio de 2017 
148. Fecha de Liquidación Tramo 25:16 de agosto 2017 
149. Fecha de Liquidación Tramo 26:18 de agosto de 2017 
150. Fecha de Liquidación Tramo 27:26 de octubre de 2017 
151. Fecha de Liquidación Tramo 28:27 de octubre de 2017 
152. Fecha de Liquidación Tramo 29:10 de noviembre de 2017 
153. Fecha de vencimiento Tramo 1: 10 de diciembre de 2030 
154. Fecha de vencimiento Tramo 2: 22 de diciembre de 2030 
155. Fecha de vencimiento Tramo 3: 22 de diciembre de 2030 
156. Fecha de vencimiento Tramo 4: 22 de diciembre de 2030 
157. Fecha de vencimiento Tramo 5: 2 de agosto de 2021 
158. Fecha de vencimiento Tramo 6: 12 de agosto 2021 
159. Fecha de vencimiento Tramo 7: 6 de octubre 2021 
160. Fecha de vencimiento Tramo 8: 6 de octubre 2024 
161. Fecha de vencimiento Tramo 9: 17 de octubre 2024 
162. Fecha de vencimiento Tramo 10:14 de marzo de 2020 
163. Fecha de vencimiento Tramo 11:11 de diciembre de 2030 
164. Fecha de vencimiento Tramo 12:26 de diciembre de 2030 
165. Fecha de vencimiento Tramo 13:04 de diciembre de 2030 
166. Fecha de vencimiento Tramo 14:09 de diciembre de 2030 
167. Fecha de vencimiento Tramo 15:12 de diciembre de 2030 
168. Fecha de vencimiento Tramo 16:16 de diciembre de 2030 
169. Fecha de vencimiento Tramo 17:29 de diciembre de 2030 
170. Fecha de vencimiento Tramo 18:06 de diciembre de 2030 
171. Fecha de vencimiento Tramo 19:28 de diciembre de 2030 
172. Fecha de vencimiento Tramo 20:03 de diciembre de 2030 
173. Fecha de vencimiento Tramo 21:06 de diciembre de 2030 
174. Fecha de vencimiento Tramo 22:11 de diciembre de 2030 
175. Fecha de vencimiento Tramo 23:14 de diciembre de 2030 
176. Fecha de vencimiento Tramo 24:18 de diciembre de 2030 
177. Fecha de vencimiento Tramo 25:16 de diciembre de 2030 
178. Fecha de vencimiento Tramo 26:18 de diciembre de 2030 
179. Fecha de vencimiento Tramo 27:26 de marzo de 2019 
180. Fecha de vencimiento Tramo 28:27 de diciembre de 2030 
181. Fecha de vencimiento Tramo 29:10 de diciembre de 2030 
 
Al 31 de diciembre de 2020 el saldo registrado es de US$ 129,837,888.19; al 31 de diciembre de 2019 
es de US$ 132,576,734.33.  
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p. Emisión de Valores de Titularización – Títulos de Deuda con cargo al Fondo de Titularización 

Hencorp Valores – CrediQ Cero Uno 
 

Según acta No. 10 de Consejo de Gerentes, de fecha 22 de mayo de 2017, se sometió a la aprobación de 
la Junta Directiva de la compañía Hencorp Valores, LTDA., Titularizadora, la autorización para la emisión de 
“Valores de Titularización” – Títulos de Deuda a Cargo del “Fondo de Titularización Hencorp Valores CrediQ 
01”, por un monto de hasta Veinticinco Millones Setecientos Mil Dólares de los Estados Unidos de América 
(US$ 25,700,000.00). El Asiento Registral fue aprobado por Consejo Directivo de la Superintendencia del 
Sistema Financiero, en sesión No. CD-37/2017 de fecha 28 de septiembre de 2017, asentándose en el 
Registro Especial de Emisiones de Valores del Registro Público Bursátil que lleva la Superintendencia del 
Sistema Financiero en el Registro Público, de conformidad al artículo 78 de la Ley de Supervisión y 
Regulación del Sistema Financiero, al artículo 6 de la Ley de Mercado de Valores y artículo 5 del Reglamento 
de la Ley del Mercado de Valores, en el Asiento Registral Único No. EM-0007-2017 de fecha 04 de diciembre 
de 2017. 
 
Las características del tramo 1 de la emisión del Fondo se detallan a continuación: 
 

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

2. Denominación de la Emisión: Valores de Titularización – Títulos de Deuda a cargo del Fondo de 
Titularización Hencorp Valores CrediQ Cero Uno, cuya abreviación es VTHVCRE CERO UNO. 

3. Clase de Valor: Valores de Titularización – Titulo de Deuda con cargo al FTHVCRE CERO UNO, 
representados por anotaciones electrónicas de valores en cuenta, en adelante: “Valores de 
Titularización – Títulos de Deuda”. 

4. Monto de la Emisión: Veintiún Millones Ochocientos Cuarenta y Cinco Mil Dólares de los Estados 
Unidos de América. 

5. Valor Mínimo y Múltiplos de Contratación de Anotaciones Electrónicas de Valores de Cuenta: Cien 
dólares de los Estados Unidos de América. 

6. Denominación del Emisor: Hencorp Valores, LTDA., Titularizadora, en carácter de administrador de 
FTHVCRE CERO UNO y con cargo a dicho Fondo. 

7. Denominación del Originador: CREDI Q S.A. de C.V. 
8. Plazo: Ciento Veinte meses, contados a partir de la fecha de la liquidación. 
9. Monto Negociado Tramo 1:US$21,845,000.00 
10. Monto Negociado Tramo 2: US$1,700,000.00 
11. Monto Negociado Tramo 3: US$400,000.00 
12. Monto Negociado Tramo 4: US$274,500.00 
13. Monto Negociado Tramo 5: US$1,480,500.00 
14. Tasa de Interés a Pagar Tramo 1:  6.55% anual 
15. Tasa de Interés a Pagar Tramo 2:  6.55% anual 
16. Tasa de Interés a Pagar Tramo 3:  6.55% anual 
17. Tasa de Interés a Pagar Tramo 4:  6.10% anual 
18. Tasa de Interés a Pagar Tramo 5:  6.55% anual 
19. Fecha de Colocación Tramo 1: 11 de diciembre de 2017 
20. Fecha de Colocación Tramo 2: 6 de marzo de 2018 
21. Fecha de Colocación Tramo 3: 30 de abril de 2018 
22. Fecha de Colocación Tramo 4: 30 de abril de 2018 
23. Fecha de Colocación Tramo 5: 11 de mayo de 2018 
24. Fecha de Liquidación Tramo 1: 11 de diciembre de 2017 
25. Fecha de Liquidación Tramo 2: 06 de marzo de 2018 
26. Fecha de Liquidación Tramo 3: 30 de abril de 2018 
27. Fecha de Liquidación Tramo 4: 30 de abril de 2018 
28. Fecha de Liquidación Tramo 5: 11 de mayo de 2018 
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29. Fecha de vencimiento Tramo 1: 11 de diciembre de 2027 
30. Fecha de vencimiento Tramo 2: 06 de diciembre de 2027 
31. Fecha de vencimiento Tramo 3: 30 de diciembre de 2027 
32. Fecha de vencimiento Tramo 4: 30 de diciembre de 2027 
33. Fecha de vencimiento Tramo 5: 11 de diciembre de 2027 

 
Al 31 de diciembre de 2020, el saldo registrado es de US$ 23,650,628.00 y al 31 de diciembre de 2019, el 
saldo registrado es de US$ 25,332,798.00. 

 
q. Emisión de Valores de Titularización – Títulos de Deuda con cargo al Fondo de Titularización 

Hencorp Valores – – Comisión Ejecutiva Portuaria Autónoma Cero Dos 
 
Según acta No. 13 de Consejo de Gerentes, de fecha 05 de junio de 2017, se sometió a la aprobación de 
la Junta Directiva de la compañía Hencorp Valores, LTDA., Titularizadora, la autorización para la emisión de 
“Valores de Titularización” – Títulos de Deuda a Cargo del “Fondo de Titularización Hencorp Valores CEPA 
02”, por un monto de hasta Sesenta y nueve Millones Setecientos Mil Dólares de los Estados Unidos de 
América (US$69,700,000.00). El Asiento Registral fue aprobado por Consejo Directivo de la 
Superintendencia del Sistema Financiero, en sesión No. CD-38/2017 de fecha 05 de octubre de 2017, 
asentándose en el Registro Especial de Emisiones de Valores del Registro Público Bursátil que lleva la 
Superintendencia del Sistema Financiero en el Registro Público, de conformidad al artículo 78 de la Ley de 
Supervisión y Regulación del Sistema Financiero, al artículo 6 de la Ley de Mercado de Valores y artículo 5 
del Reglamento de la Ley del Mercado de Valores, en el Asiento Registral Único No. EM-0006-2017 de fecha 
23 de noviembre de 2017. 
 
Las características del tramo 1 de la emisión del Fondo se detallan a continuación: 
 

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

2. Denominación de la Emisión: Valores de Titularización – Títulos de Deuda a cargo del Fondo de 
Titularización Hencorp Valores CEPA Cero Dos, cuya abreviación es VTHVCEPA CERO DOS. 

3. Clase de Valor: Valores de Titularización – Titulo de Deuda con cargo al FTHVCEPA CERO DOS, 
representados por anotaciones electrónicas de valores en cuenta, en adelante: “Valores de 
Titularización – Títulos de Deuda”. 

4. Monto de la Emisión: Sesenta y nueve Millones Setecientos Mil Dólares de los Estados Unidos de 
América. 

5. Valor Mínimo y Múltiplos de Contratación de Anotaciones Electrónicas de Valores de Cuenta: Cien 
dólares de los Estados Unidos de América. 

6. Denominación del Emisor: Hencorp Valores, LTDA., Titularizadora, en carácter de administrador de 
FTHVCEPA CERO DOS y con cargo a dicho Fondo. 

7. Denominación del Originador: Comisión Ejecutiva Portuaria Autónoma 
8. Plazo: Ciento Ochenta meses, contados a partir de la fecha de la liquidación. 
9. Tasa de Interés a Pagar:  6.82% anual 
10. Fecha de Colocación: 19 de diciembre de 2017 
11. Fecha de Liquidación: 20 de diciembre de 2017 
12. Fecha de vencimiento: 20 de diciembre de 2032 

 
Al 31 de diciembre de 2020, el saldo registrado es de US$39,216,336.00 y al 31 de diciembre de 2019 
el saldo registrado es de US$ 39,310,000.00. 
 

 
 
 



Página 38 de 50 

 

r. Emisión de Valores de Titularización – Títulos de Deuda con cargo al Fondo de Titularización 
Hencorp Valores – Alcaldía Municipal de Antiguo Cuscatlán Cero Dos. 

Según acta No. 41 de Consejo de Gerentes, de fecha 06 de abril de 2018, se sometió a la aprobación del 
Consejo de Gerentes de la compañía Hencorp Valores, LTDA., Titularizadora, la autorización para la emisión 
de “Valores de Titularización” – Títulos de Deuda a Cargo del “Fondo de Titularización Hencorp Valores 
Alcaldía Municipal de Antiguo Cuscatlán 02”, por un monto de hasta Siete Millones Ciento Noventa Mil 
Dólares de los Estados Unidos de América (US$ 7,190,000.00). El Asiento Registral fue aprobado por 
Consejo Directivo de la Superintendencia del Sistema Financiero, en sesión No. CD-35/2018 de fecha 13 de 
septiembre de 2018, asentándose en el Registro Especial de Emisiones de Valores del Registro Público 
Bursátil que lleva la Superintendencia del Sistema Financiero en el Registro Público, de conformidad al 
artículo 78 de la Ley de Supervisión y Regulación del Sistema Financiero, al artículo 6 de la Ley de Mercado 
de Valores y artículo 5 del Reglamento de la Ley del Mercado de Valores, en el Asiento Registral Único No. 
EM-0010-2018 de fecha 04 de octubre de 2018. Las características de la emisión del Fondo se detallan a 
continuación: 
 

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

2. Denominación de la Emisión: Valores de Titularización – Títulos de Deuda a cargo del Fondo de 
Titularización Hencorp Valores Alcaldía Municipal de Antiguo Cuscatlán Cero Dos, cuya abreviación 
es VTHVAAC CERO DOS. 

3. Clase de Valor: Valores de Titularización – Titulo de Deuda con cargo al FTHVAAC CERO DOS, 
representados por anotaciones electrónicas de valores en cuenta, en adelante: “Valores de 
Titularización – Títulos de Deuda”. 

4. Monto de la Emisión: Siete Millones Ciento Noventa Mil Dólares de los Estados Unidos de América. 
5. Valor Mínimo y Múltiplos de Contratación de Anotaciones Electrónicas de Valores de Cuenta: Cien 

dólares de los Estados Unidos de América. 
6. Denominación del Emisor: Hencorp Valores, LTDA., Titularizadora, en carácter de administrador de 

FTHVAAC CERO DOS y con cargo a dicho Fondo. 
7. Denominación del Originador: Alcaldía Municipal de Antiguo Cuscatlán. 
8. Plazo: Noventa y Seis meses, contados a partir de la fecha de la liquidación. 
9. Monto Negociado Tramo 1: US$1,100,000.00 
10. Monto Negociado Tramo 2: US$3,585,000.00 
11. Monto Negociado Tramo 3: US$2,505,000.00 
12. Tasa de Interés a Pagar Tramo 1: 6.50% anual 
13. Tasa de Interés a Pagar Tramo 2: 7.60% anual 
14. Tasa de Interés a Pagar Tramo 3: 7.60% anual 
15. Fecha de Colocación Tramo 1:  17 de octubre de 2018 
16. Fecha de Colocación Tramo 2:  17 de octubre de 2018 
17. Fecha de Colocación Tramo 3:  26 de octubre de 2018 
18. Fecha de Liquidación Tramo 1: 18 de octubre de 2018 
19. Fecha de Liquidación Tramo 2: 18 de octubre de 2018 
20. Fecha de Liquidación Tramo 3: 29 de octubre de 2018 
21. Fecha de vencimiento Tramo 1:18 de octubre de 2023 
22. Fecha de vencimiento Tramo 2:18 de octubre de 2026 
23. Fecha de vencimiento Tramo 3:29 de octubre de 2026 
 

Al 31 de diciembre de 2020 el saldo registrado es de US$ 5,744,512.73 y al 31 de diciembre de 2019, el 
saldo registrado es de US$ 6,444,498.03. 
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s. Emisión de Valores de Titularización – Títulos de Deuda con cargo al Fondo de Titularización 
Hencorp Valores – Alcaldía Municipal de San Salvador 04 

Según acta No. 90 de Junta Directiva, de fecha 17 de agosto de 2015, se sometió a la aprobación de la 
Junta Directiva de la compañía HENCORP VALORES, LTDA., TITULARIZADORA, la autorización para la 
emisión de “Valores de Titularización” – Títulos de Deuda a Cargo del “Fondo de Titularización Hencorp 
Valores Alcaldía Municipal de San Salvador 04”, por un monto de hasta Veinte Millones Ochocientos Mil 
Dólares de los Estados Unidos de América (US$ 20,800,000.00). El Asiento Registral fue aprobado por 
Consejo Directivo de la Superintendencia del Sistema Financiero No. CD-10/2019 de fecha de fecha 07 de 
marzo de 2019, asentándose en el Registro Especial de Emisiones de Valores del Registro Público Bursátil 
que lleva la Superintendencia del Sistema Financiero en el Registro Público, de conformidad al artículo 78 
de la Ley de Supervisión y Regulación del Sistema Financiero, al artículo 6 de la Ley de Mercado de Valores 
y artículo 5 del Reglamento de la Ley del Mercado de Valores, en el Asiento Registral Único No. EM-03-2019 
de fecha 25 de marzo de 2019. Las características de la emisión del Fondo se detallan a continuación: 
 

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

2. Denominación de la Emisión: Valores de Titularización – Títulos de Deuda a cargo del Fondo de 
Titularización Hencorp Valores Alcaldía Municipal de San Salvador 04, cuya abreviación es VTHVAMS 
CERO CUATRO. 

3. Clase de Valor: Valores de Titularización – Titulo de Deuda con cargo al FTHVAMS CERO CUATRO, 
representados por anotaciones electrónicas de valores en cuenta, en adelante: “Valores de 
Titularización – Títulos de Deuda”. 

4. Monto de la Emisión: Hasta Veinte Millones Ochocientos Mil Dólares de los Estados Unidos de 
América. 

5. Valor Mínimo y Múltiplos de Contratación de Anotaciones Electrónicas de Valores de Cuenta: Cien 
dólares de los Estados Unidos de América. 

6. Denominación del Emisor: Hencorp Valores, LTDA., Titularizadora, en carácter de administrador de 
FTHVAMS CERO CUATRO y con cargo a dicho Fondo. 

7. Denominación del Originador: Municipio de San Salvador 
8. Monto Negociado Tramo 1: US$10,400,000.00 
9. Monto Negociado Tramo 2: US$ 7,280,000.00 

10. Monto Negociado Tramo 3: US$ 1,857,000.00 
11. Monto Negociado Tramo 4: US$ 300,000.00 
12. Monto Negociado Tramo 5: US$ 500,000.00 
13. Monto Negociado Tramo 6: US$ 463,000.00 
14. Plazo Tramo 1: Ciento Ochenta Meses, contados a partir de la fecha de liquidación. 
15. Plazo Tramo 2: Ciento ochenta meses, contados a partir de la fecha de liquidación 
16. Plazo Tramo 3 Sesenta meses, contados a partir de la fecha de liquidación 
17. Plazo Tramo 4: Cincuenta y Nueve meses, contados a partir de la fecha de liquidación 
18. Plazo Tramo 5: Cincuenta y Nueve meses, contados a partir de la fecha de liquidación 
19. Plazo Tramo 6: Cincuenta y Ocho meses, contados a partir de la fecha de liquidación 
20. Tasa de Interés Tramo 1: 7.87% anual 
21. Tasa de Interés Tramo 2: 7.87% anual 
22. Tasa de Interés Tramo 3: 6.85% anual 
23. Tasa de Interés Tramo 4: 6.85% anual 
24. Tasa de Interés Tramo 5: 6.85% anual 
25. Tasa de Interés Tramo 6: 6.85% anual 
26. Fecha de Colocación Tramo 1: 28 de marzo de 2019 
27. Fecha de Colocación Tramo 2: 29 de marzo de 2019 
28. Fecha de Colocación Tramo 3: 09 de abril de 2019 
29. Fecha de Colocación Tramo 4: 09 de mayo de 2019 
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30. Fecha de Colocación Tramo 5: 30 de mayo de 2019 
31. Fecha de Colocación Tramo 6: 18 de junio de 2019 
32. Fecha de Liquidación Tramo 1: 29 de marzo de 2019.  
33. Fecha de Liquidación Tramo 2: 01 de abril de 2019  
34. Fecha de Liquidación Tramo 3: 10 de abril de 2019 
35.  Fecha de Liquidación Tramo 4: 09 de mayo de 2019 
36. Fecha de Liquidación Tramo 5: 30 de mayo de 2019 
37. Fecha de Liquidación Tramo 6: 18 de junio de 2019 
38. Fecha de vencimiento Tramo 1: 24 de marzo de 2034. 
39. Fecha de vencimiento Tramo 2: 01 de abril de 2034 
40. Fecha de vencimiento Tramo 3: 10 de abril de 2024 
41. Fecha de vencimiento Tramo 4: 09 de abril de 2024 
42. Fecha de vencimiento Tramo 5: 30 de abril de 2024 
43. Fecha de vencimiento Tramo 6: 18 de abril de 2024 
 

Al 31 de diciembre de 2020 el saldo registrado es de US$ 20,092,199.11; al 31 de diciembre de 2019 es 
de US$ 20,537,949.41. 
 
t. Emisión de Valores de Titularización – Títulos de Deuda con cargo al Fondo de Titularización 

Hencorp Valores – Alcaldía Municipal de Santa Tecla 03 
 

Según acta No. 77 de Consejo de Gerentes, de fecha 14 de mayo de 2019, se sometió a la aprobación del 
Consejo de Gerentes de la compañía Hencorp Valores, LTDA., Titularizadora, la autorización para la emisión 
de “Valores de Titularización” – Títulos de Deuda a Cargo del “Fondo de Titularización Hencorp Valores 
Alcaldía Municipal de Santa Tecla 03”, por un monto de hasta Treinta Millones Trescientos Mil Dólares de 
los Estados Unidos de América (US$ 30,300,000.00). El Asiento Registral fue aprobado por Consejo Directivo 
de la Superintendencia del Sistema Financiero No. CD-21/2019 de fecha de fecha 30 de mayo de 2019, 
asentándose en el Registro Especial de Emisiones de Valores del Registro Público Bursátil que lleva la 
Superintendencia del Sistema Financiero en el Registro Público, de conformidad al artículo 78 de la Ley de 
Supervisión y Regulación del Sistema Financiero, al artículo 6 de la Ley de Mercado de Valores y artículo 5 
del Reglamento de la Ley del Mercado de Valores, en el Asiento Registral Único No. EM-0006-2019 de fecha 
22 de julio de 2019. Las características de la emisión del Fondo se detallan a continuación: 
 
1. Naturaleza: Los valores a emitirse son obligaciones consistentes en Valores de Titularización – Títulos 

de Deuda negociables, representados por anotaciones electrónicas en cuenta a favor de cada uno de 
sus titulares y representan su participación individual en un crédito colectivo con cargo al FTHVAST 
CERO TRES.  

2. Denominación de la Emisión: Valores de Titularización – Títulos de Deuda a cargo del Fondo de 
Titularización Hencorp Valores Alcaldía Municipal de Santa Tecla 03, cuya abreviación es VTHVAST 
CERO TRES. 

3. Clase de Valor: Valores de Titularización – Titulo de Deuda con cargo al FTHVAST CERO TRES, 
representados por anotaciones electrónicas de valores en cuenta, en adelante: “Valores de 
Titularización – Títulos de Deuda”. 

4. Monto de la Emisión: Hasta Treinta Millones Trescientos Mil Dólares de los Estados Unidos de América. 
5. Valor Mínimo y Múltiplos de Contratación de Anotaciones Electrónicas de Valores de Cuenta: Cien 

dólares de los Estados Unidos de América. 
6. Denominación del Emisor: Hencorp Valores, LTDA., Titularizadora, en carácter de administrador de 

FTHVAST CERO TRES y con cargo a dicho Fondo. 
7. Denominación del Originador: Municipio de Santa Tecla 
8. Monto Negociado Tramo 1: US$25,755,000.00 
9. Monto Negociado Tramo 2: US$3,050,000.00 
10. Monto Negociado Tramo 3: US$1,000,000.00 
11. Monto Negociado Tramo 4: US$495,000.00 
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12. Plazo Tramo 1: Doscientos dieciséis meses, contados a partir de la fecha de la liquidación. 
13. Plazo Tramo 2: Ochenta y cuatro meses, contados a partir de la fecha de liquidación 
14. Plazo Tramo 3: Ochenta y cuatro meses, contados a partir de la fecha de liquidación 
15. Plazo Tramo 4: Ochenta y cuatro meses, contados a partir de la fecha de liquidación 
16. Tasa de Interés Tramo 1: 7.87% anual 
17. Tasa de Interés Tramo 2: 7.00% anual 
18. Tasa de Interés Tramo 3: 7.00% anual 
19. Tasa de Interés Tramo 4: 7.00% anual 
20. Fecha de Liquidación Tramo 1: 31 de julio de 2019 
21. Fecha de Liquidación Tramo 2: 31 de julio de 2019 
22. Fecha de Liquidación Tramo 3: 13 de agosto de 2019 
23. Fecha de Liquidación Tramo 4: 20 de agosto de 2019 
24. Fecha de vencimiento Tramo 1: 31 de julio de 2037 
25. Fecha de vencimiento Tramo 2: 31 de julio de 2026 
26. Fecha de vencimiento Tramo 3: 13 de agosto de 2026 
27. Fecha de vencimiento Tramo 4: 20 de agosto de 2026 

 
Al 31 de diciembre de 2020 el saldo registrado es de US$ 30,300,000.00; al 31 de diciembre de 2019 
es de US$ 30,300,000.00.  

 
u. Emisión de Valores de Titularización – Títulos de Deuda con cargo al Fondo de Titularización 

Hencorp Valores – Alutech 01 
 

Según acta No. 77 de Consejo de Gerentes, de fecha 14 de mayo de 2019, se sometió a la aprobación del 
Consejo de Gerentes de la compañía Hencorp Valores, LTDA., Titularizadora, la autorización para la emisión 
de “Valores de Titularización” – Títulos de Deuda a Cargo del “Fondo de Titularización Hencorp Valores 
Alutech 01”, por un monto de hasta Dieciséis Millones Doscientos Mil Dólares de los Estados Unidos de 
América (US$ 16,200,000.00). El Asiento Registral fue aprobado por Consejo Directivo de la 
Superintendencia del Sistema Financiero No. CD-29/2019 de fecha de fecha 10 de septiembre de 2019, 
asentándose en el Registro Especial de Emisiones de Valores del Registro Público Bursátil que lleva la 
Superintendencia del Sistema Financiero en el Registro Público, de conformidad al artículo 78 de la Ley de 
Supervisión y Regulación del Sistema Financiero, al artículo 6 de la Ley de Mercado de Valores y artículo 5 
del Reglamento de la Ley del Mercado de Valores, en el Asiento Registral Único No. EM-0016-2019 de fecha 
05 de noviembre de 2019. Las características de la emisión del Fondo se detallan a continuación: 
 
1. Naturaleza: Los valores a emitirse son obligaciones consistentes en Valores de Titularización – Títulos 

de Deuda negociables, representados por anotaciones electrónicas en cuenta a favor de cada uno de 
sus titulares y representan su participación individual en un crédito colectivo con cargo al FTHVALU 
CERO UNO.  

2. Denominación de la Emisión: Valores de Titularización – Títulos de Deuda a cargo del Fondo de 
Titularización Hencorp Valores Alutech 01, cuya abreviación es VTHVALU CERO UNO. 

3. Clase de Valor: Valores de Titularización – Titulo de Deuda con cargo al FTHVALU CERO UNO, 
representados por anotaciones electrónicas de valores en cuenta, en adelante: “Valores de 
Titularización – Títulos de Deuda”. 

4. Monto de la Emisión: Hasta Dieciséis Millones Doscientos Mil Dólares de los Estados Unidos de América. 
5. Valor Mínimo y Múltiplos de Contratación de Anotaciones Electrónicas de Valores de Cuenta: Cien 

dólares de los Estados Unidos de América. 
6. Denominación del Emisor: Hencorp Valores, LTDA., Titularizadora, en carácter de administrador de 

FTHVALU CERO UNO y con cargo a dicho Fondo. 
7. Denominación del Originador: Alutech S.A de C.V. 
8. Monto Negociado Tramo 1: US$4,675,000.00 
9. Monto Negociado Tramo 2: US$2,600,000.00 
10. Monto Negociado Tramo 3: US$825,000.00 
11. Monto Negociado Tramo 4: US$1,500,000.00 
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12. Monto Negociado Tramo 5: US$200,000.00 
13. Monto Negociado Tramo 6: US$6,400,000.00 
14. Plazo Tramo 1: Sesenta meses, contados a partir de la fecha de la liquidación. 
15. Plazo Tramo 2: Noventa y seis meses, contados a partir de la fecha de liquidación 
16. Plazo Tramo 3: Sesenta meses, contados a partir de la fecha de liquidación 
17. Plazo Tramo 4: Noventa y seis meses, contados a partir de la fecha de liquidación 
18. Plazo Tramo 5: Noventa y seis meses, contados a partir de la fecha de liquidación 
19. Plazo Tramo 6: Setenta y nueve meses, contados a partir de la fecha de liquidación 
20. Tasa de Interés Tramo 1: 6.50% anual 
21. Tasa de Interés Tramo 2: 7.25% anual 
22. Tasa de Interés Tramo 3: 6.50% anual 
23. Tasa de Interés Tramo 4: 7.25% anual 
24. Tasa de Interés Tramo 5: 7.25% anual 
25. Tasa de Interés Tramo 5: 7.00% anual 
26. Fecha de Liquidación Tramo 1: 12 de noviembre de 2019 
27. Fecha de Liquidación Tramo 2: 12 de diciembre de 2019 
28. Fecha de Liquidación Tramo 3: 20 de noviembre de 2019 
29. Fecha de Liquidación Tramo 4: 28 de noviembre de 2019 
30. Fecha de Liquidación Tramo 5: 29 de noviembre de 2019 
31. Fecha de Liquidación Tramo 6: 18 de diciembre de 2019 
32. Fecha de vencimiento Tramo 1: 12 de noviembre de 2024 
33. Fecha de vencimiento Tramo 2: 12 de noviembre de 2027 
34. Fecha de vencimiento Tramo 3: 20 de noviembre de 2024 
35. Fecha de vencimiento Tramo 4: 28 de noviembre de 2027 
36. Fecha de vencimiento Tramo 5: 29 de noviembre de 2027 
37. Fecha de vencimiento Tramo 6: 18 de julio de 2026 

 
Al 31 de diciembre de 2020 el saldo registrado es de US$ 14,686,155.57; al 31 de diciembre de 2019 es de 
US$ 16,190,000.00.  
 
v. Emisión de Valores de Titularización – Títulos de Deuda con cargo al Fondo de Titularización 

Hencorp Valores – Alcaldía Municipal de AMC 01 
 

Según acta No. 84 de Consejo de Gerentes, de fecha 5 de julio de 2019, se sometió a la aprobación del 
Consejo de Gerentes de la compañía Hencorp Valores, LTDA., Titularizadora, la autorización para la emisión 
de “Valores de Titularización” – Títulos de Deuda a Cargo del “Fondo de Titularización Hencorp Valores  
AMC 01”, por un monto de hasta Treinta Millones Trescientos Mil Dólares de los Estados Unidos de América 
(US$ 6,270,000.00). El Asiento Registral fue aprobado por Consejo Directivo de la Superintendencia del 
Sistema Financiero No. CD-31/2019 de fecha de fecha 24 de septiembre de 2019, asentándose en el 
Registro Especial de Emisiones de Valores del Registro Público Bursátil que lleva la Superintendencia del 
Sistema Financiero en el Registro Público, de conformidad al artículo 78 de la Ley de Supervisión y 
Regulación del Sistema Financiero, al artículo 6 de la Ley de Mercado de Valores y artículo 5 del Reglamento 
de la Ley del Mercado de Valores, en el Asiento Registral Único No. EM-0023-2019 de fecha 17 de diciembre 
de 2019. Las características de la emisión del Fondo se detallan a continuación: 
 

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

2. Denominación de la Emisión: Valores de Titularización – Títulos de Deuda a cargo del Fondo de 
Titularización Hencorp Valores AMC 01, cuya abreviación es VTHVAMC CERO UNO. 

3. Clase de Valor: Valores de Titularización – Titulo de Deuda con cargo al FTHVAST CERO TRES, 
representados por anotaciones electrónicas de valores en cuenta, en adelante: “Valores de 
Titularización – Títulos de Deuda”. 
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4. Monto de la Emisión: Hasta Seis Millones Doscientos Setenta Mil Dólares de los Estados Unidos de 
América. 

5. Valor Mínimo y Múltiplos de Contratación de Anotaciones Electrónicas de Valores de Cuenta: Cien 
dólares de los Estados Unidos de América. 

6. Denominación del Emisor: Hencorp Valores, LTDA., Titularizadora, en carácter de administrador de 
FTHVAMC CERO UNO y con cargo a dicho Fondo. 

7. Denominación del Originador: Sociedad Cooperativa de Ahorro y Microcrédito de R.L. de C.V. (AMC)  
8. Monto Negociado Tramo 1: US$2,500,000.00 
9. Monto Negociado Tramo 2: US$814,000.00 
10. Monto Negociado Tramo 3: US$700,000.00 
11. Monto Negociado Tramo 4: US$400,000.00 
12. Monto Negociado Tramo 5: US$300,000.00  
13. Monto Negociado Tramo 6: US$135,000.00 
14. Monto Negociado Tramo 7: US$500,000.00 
15. Monto Negociado Tramo 8: US$921,000.00 
16. Plazo Tramo 1: Ochenta y cuatro meses, contados a partir de la fecha de la liquidación. 
17. Plazo Tramo 2: Sesenta meses, contados a partir de la fecha de liquidación 
18. Plazo Tramo 3: Ochenta y cuatro meses, contados a partir de la fecha de liquidación 
19. Plazo Tramo 4: Ochenta y cuatro meses, contados a partir de la fecha de liquidación 
20. Plazo Tramo 5: Ochenta y tres meses, contados a partir de la fecha de liquidación 
21. Plazo Tramo 6: Ochenta y dos meses, contados a partir de la fecha de liquidación 
22. Plazo Tramo 7: Ochenta y dos meses, contados a partir de la fecha de liquidación 
23. Plazo Tramo 8: Ochenta y dos meses, contados a partir de la fecha de liquidación 
24. Tasa de Interés Tramo 1: 6.85% anual 
25. Tasa de Interés Tramo 2: 6.75% anual 
26. Tasa de Interés Tramo 3: 6.85% anual 
27. Tasa de Interés Tramo 4: 7.25% anual 
28. Tasa de Interés Tramo 5: 7.25% anual 
29. Tasa de Interés Tramo 6: 7.25% anual 
30. Tasa de Interés Tramo 7: 7.25% anual 
31. Tasa de Interés Tramo 8: 7.25% anual 
32. Fecha de Liquidación Tramo 1: 20 de diciembre de 2019 
33. Fecha de Liquidación Tramo 2: 20 de diciembre de 2019 
34. Fecha de Liquidación Tramo 3: 23 de diciembre de 2019 
35. Fecha de Liquidación Tramo 4: 26 de diciembre de 2019 
36. Fecha de Liquidación Tramo 5: 20 de enero de 2020 
37. Fecha de Liquidación Tramo 6: 05 de febrero de 2020 
38. Fecha de Liquidación Tramo 7: 10 de febrero de 2020 
39. Fecha de Liquidación Tramo 8: 13 de febrero de 2020 
40. Fecha de vencimiento Tramo 1: 20 de diciembre de 2026 
41. Fecha de vencimiento Tramo 2: 20 de diciembre de 2024 
42. Fecha de vencimiento Tramo 3: 23 de diciembre de 2026 
43. Fecha de vencimiento Tramo 4: 26 de diciembre de 2026 
44. Fecha de vencimiento Tramo 5: 20 de diciembre de 2026 
45. Fecha de vencimiento Tramo 6: 05 de diciembre de 2026. 
46. Fecha de vencimiento Tramo 7: 10 de diciembre de 2026 
47. Fecha de vencimiento Tramo 8: 13 de diciembre de 2026 
 
Al 31 de diciembre de 2020 el saldo registrado es de US$ 6,253,956.90; al 31 de diciembre de 2019 es 
de US$ 4,414,000.00.  
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w. Emisión de Valores de Titularización – Títulos de Participación con cargo al Fondo de 
Titularización Hencorp Valores – Tuscania Corporate and Business Park 01 
 

Según acta No. 84 de Consejo de Gerentes, de fecha 5 de julio de 2019, se sometió a la aprobación del 
Consejo de Gerentes de la compañía Hencorp Valores, LTDA., Titularizadora, la autorización para la emisión 
de “Valores de Titularización” – Títulos de Deuda a Cargo del “Fondo de Titularización Hencorp Valores 
Tuscania Corporate and Business Park 01”, por un monto de hasta Tres Millones de Dólares de los Estados 
Unidos de América (US$ 3,000,000.00). El Asiento Registral fue aprobado por Consejo Directivo de la 
Superintendencia del Sistema Financiero No. CD-20/2019 de fecha de fecha 23 de mayo de 2019 y se 
modificó en sesión CD-23/2019 de fecha 23 de julio de 2019, asentándose en el Registro Especial de 
Emisiones de Valores del Registro Público Bursátil que lleva la Superintendencia del Sistema Financiero en 
el Registro Público, de conformidad al artículo 78 de la Ley de Supervisión y Regulación del Sistema 

Financiero, al artículo 6 de la Ley de Mercado de Valores y artículo 5 del Reglamento de la Ley del Mercado 
de Valores, en el Asiento Registral Único No. EM-0017-2019 de fecha 13 de noviembre de 2019. Las 
características de la emisión del Fondo se detallan a continuación: 
 

1. Naturaleza: El fondo de titularización de inmuebles FTHVTB CERO UNO se crea con el objeto del 
rendimiento y financiamiento del Inmueble construido denominado “Edificio Vía del Corso” donde 
actualmente se encuentra “Campus Tigo” para su administración, operación, venta, alquiler y 
producto de ello generar rentabilidad a través de dividendos para los Tenedores de Valores de 
Titularización que se emitan con cargo al mismo.  

2. Denominación de la Emisión: Valores de Titularización – Títulos de Deuda a cargo del Fondo de 
Titularización Hencorp Valores Tuscania Corporate and Business Park 01, cuya abreviación es 
VTHVTB CERO UNO. 

3. Clase de Valor: Valores de Titularización – Titulo de Participación con cargo al FTHVTB CERO UNO, 
representados por anotaciones electrónicas de valores en cuenta, en adelante: “Valores de 
Titularización – Títulos de participación”. 

4. Monto de la Emisión: Hasta Tres Millones de Dólares de los Estados Unidos de América. 
5. Valor Mínimo y Múltiplos de Contratación de Anotaciones Electrónicas de Valores de Cuenta: Diez 

mil dólares de los Estados Unidos de América y múltiplos de diez mil dólares de los Estados Unidos 
de América.  

6. Denominación del Emisor: Hencorp Valores, LTDA., Titularizadora, en carácter de administrador de 
FTHVBT CERO UNO y con cargo a dicho Fondo. 

7. Denominación del Originador: Tuscania Corporate and Business Park, S.A. de C.V. (TCBP, S.A. de 
C.V.)  

8. Monto Negociado Tramo 1: US$2,250,000.00 
9. Plazo Tramo 1: Noventa y nueve años.  
10. Tasa de Interés Tramo 1: 6.85% anual 
11. Forma de pago de dividendos: De acuerdo con la Política de dividendos detallada en el prospecto 

de la emisión. 
12. Fecha de vencimiento Tramo 1: 16 de enero de 2119 
 
Al 31 de diciembre de 2020 el saldo registrado es de US$ 2,250,000.00; al 31 de diciembre de 2019 es 
de US$ 0.00.  
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x. Emisión de Valores de Titularización – Títulos de Deuda con cargo al Fondo de Titularización 
Hencorp Valores – FOVIAL 01 
 

Según acta No. 129 de Consejo de Gerentes, de fecha 6 de octubre de 2020, se aceptó la administración 
del fondo por parte de la compañía Hencorp Valores, LTDA., Titularizadora, Con fecha 22 de diciembre de 
2020 se celebró escritura de traslado de la administración del Fondo, siendo aprobada en cesión CD-38/2020 
de Consejo Directivo de la Superintendencia del Sistema Financiero, al haber cumplido las condiciones para 
tal acto. La modificación en el Asiento Registral fue aprobado por Consejo Directivo de la Superintendencia 
del Sistema Financiero No. CD-21/2020 de fecha 10 de junio de 2020, asentándose en el Registro Especial 
de Emisiones de Valores del Registro Público Bursátil que lleva la Superintendencia del Sistema Financiero 
en el Registro Público, de conformidad al artículo 78 de la Ley de Supervisión y Regulación del Sistema 

Financiero, al artículo 6 de la Ley de Mercado de Valores y artículo 5 del Reglamento de la Ley del Mercado 
de Valores, en el Asiento Registral Único No. EM-0009-2013 La emisión de “Valores de Titularización” – 
Títulos de Deuda a Cargo del “Fondo de Titularización Hencorp Valores  FOVIAL 01 antes Fondo de 
Titularización Ricorp Titularizadora FOVIAL 01”, por un monto de hasta Cincuenta Millones de Dólares de 
los Estados Unidos de América (US$ 50,000,000.00). Características de la emisión del Fondo: 
 

1. Denominación: Valores de Titularización – Títulos de Deuda a cargo del Fondo de Titularización 
Hencorp Valores FOVIAL Cero Uno, cuya abreviación es VTHVFOV CERO UNO. 

2. Denominación del Originador: Fondo de Conservación Víal. 
3. Plazo de negociación: 180 días 
4. Clasificación de riesgo: AAA, Pacific Credit Rating, S.A. de C.V. Y A+, Fitch Centroamérica S.A. 
5. Fecha de vencimiento: 29 de mayo de 2028. 

 
El monto cedido para administración de Hencorp Valores Ltda. Titularizadora al 31 de diciembre de 2020 
asciende a US$19,526,003.52. 

 
y. Emisión de Valores de Titularización – Títulos de Deuda con cargo al Fondo de Titularización 

Hencorp Valores – FOVIAL 02 
 

Según acta No. 129 de Consejo de Gerentes, de fecha 6 de octubre de 2020, se aceptó la administración 
del fondo por parte de la compañía Hencorp Valores, LTDA., Titularizadora, Con fecha 22 de diciembre de 
2020 se celebró escritura de traslado de la administración del Fondo, siendo aprobada en cesión CD-38/2020 
de Consejo Directivo de la Superintendencia del Sistema Financiero, al haber cumplido las condiciones para 
tal acto. La modificación en el Asiento Registral fue aprobado por Consejo Directivo de la Superintendencia 
del Sistema Financiero No. CD-21/2020 de fecha 10 de junio de 2020, asentándose en el Registro Especial 
de Emisiones de Valores del Registro Público Bursátil que lleva la Superintendencia del Sistema Financiero 
en el Registro Público, de conformidad al artículo 78 de la Ley de Supervisión y Regulación del Sistema 

Financiero, al artículo 6 de la Ley de Mercado de Valores y artículo 5 del Reglamento de la Ley del Mercado 
de Valores, en el Asiento Registral Único No. EM-0015-2013 La emisión de “Valores de Titularización” – 
Títulos de Deuda a Cargo del “Fondo de Titularización Hencorp Valores  FOVIAL 02 antes Fondo de 
Titularización Ricorp Titularizadora FOVIAL 02”, por un monto de hasta Cincuenta Millones de Dólares de 
los Estados Unidos de América (US$ 50,000,000.00). Características de la emisión del Fondo: 
 

1. Denominación: Valores de Titularización – Títulos de Deuda a cargo del Fondo de Titularización 
Hencorp Valores FOVIAL Cero Dos, cuya abreviación es VTHVFOV CERO DOS. 

2. Denominación del Originador: Fondo de Conservación Víal. 
3. Plazo de negociación: 180 días 
4. Clasificación de riesgo: AAA, Pacific Credit Rating, S.A. de C.V. Y A+, Fitch Centroamérica S.A. 
5. Fecha de vencimiento: 05 de noviembre de 2027. 

 
El monto cedido para administración de Hencorp Valores Ltda. Titularizadora al 31 de diciembre de 2020 
asciende a US$18,148,146.80. 
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z. Emisión de Valores de Titularización – Títulos de Deuda con cargo al Fondo de Titularización 

Hencorp Valores – FOVIAL 03 
 

Según acta No. 129 de Consejo de Gerentes, de fecha 6 de octubre de 2020, se aceptó la administración 
del fondo por parte de la compañía Hencorp Valores, LTDA., Titularizadora, Con fecha 22 de diciembre de 
2020 se celebró escritura de traslado de la administración del Fondo, siendo aprobada en cesión CD-38/2020 
de Consejo Directivo de la Superintendencia del Sistema Financiero, al haber cumplido las condiciones para 
tal acto. La modificación en el Asiento Registral fue aprobado por Consejo Directivo de la Superintendencia 
del Sistema Financiero No. CD-21/2020 de fecha 10 de junio de 2020, asentándose en el Registro Especial 
de Emisiones de Valores del Registro Público Bursátil que lleva la Superintendencia del Sistema Financiero 
en el Registro Público, de conformidad al artículo 78 de la Ley de Supervisión y Regulación del Sistema 

Financiero, al artículo 6 de la Ley de Mercado de Valores y artículo 5 del Reglamento de la Ley del Mercado 
de Valores, en el Asiento Registral Único No. EM-0013-2015 La emisión de “Valores de Titularización” – 
Títulos de Deuda a Cargo del “Fondo de Titularización Hencorp Valores  FOVIAL 03 antes Fondo de 
Titularización Ricorp Titularizadora FOVIAL 03”, por un monto de hasta Veinticinco Millones de Dólares de 
los Estados Unidos de América (US$ 25,000,000.00). Características de la emisión del Fondo: 
 

1. Denominación: Valores de Titularización – Títulos de Deuda a cargo del Fondo de Titularización 
Hencorp Valores FOVIAL Cero Tres, cuya abreviación es VTHVFOV CERO TRES. 

2. Denominación del Originador: Fondo de Conservación Víal. 
3. Plazo de negociación: 180 días 
4. Clasificación de riesgo: AAA, Pacific Credit Rating, S.A. de C.V. Y A+, Fitch Centroamérica S.A. 
5. Fecha de vencimiento: 15 de junio de 2029. 

 
El monto cedido para administración de Hencorp Valores Ltda. Titularizadora al 31 de diciembre de 2020 
asciende a US$14,772,727.93. 
 
2) Modificaciones de Pacto Social 
 

1. Con fecha 27 de mayo de 2020 en Acta No. 7 de Asamblea de Socios, se propuso aumentar el 
capital social, obteniendo autorización favorable por la Superintendencia del Sistema Financiero 
concedida en sesión CD-31/2020. Llevando acabo la Modificación de Pacto Social, ante los oficios 
del notario María Martha Delgado Molina, e inscrita en el Registro de Comercio al Número 38 del 
Libro 4279 del Registro de Sociedades, del Folio 111 al Folio 130, fecha de inscripción, San 
Salvador, doce de noviembre de dos mil veinte. 
 

2. Con fecha 19 de marzo de 2018 en Acta No. 2 de Asamblea de Socios en punto extraordinario, se 
propuso aumentar el capital social de acuerdo con autorización favorable por la Superintendencia 
del Sistema Financiero concedida en sesión CD-17/2018. Por lo que en fecha nueve de mayo de 
dos mil dieciocho se celebró escritura de Modificación de Pacto Social, ante los oficios del notario 
Gerardo Miguel Barrios Herrera, e inscrita en el Registro de Comercio al Número 134 del Libro 3909 
del Registro de Sociedades, del Folio 451 al Folio 472, fecha de inscripción, San Salvador, veintiuno 
de junio de dos mil dieciocho. 
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3. Con fecha 23 de septiembre de 2016 en Acta No. 13 de Junta General Extraordinaria y Ordinaria 
de accionistas, en puntos de carácter extraordinario, la asamblea de accionistas acordaron 
transformar la naturaleza jurídica de la sociedad, de una sociedad anónima a una de responsabilidad 
limitada, para lo cual se nombra a ejecutor especial para llevar a cabo el proceso de transformación, 
siendo aprobada por el Consejo Directivo de la Superintendencia del Sistema Financiero en sesión 
CD-47/2016 de fecha 29 de diciembre de 2016, inscrita en el Registro de Comercio al Número 78 
del Libro 3701 del Registro de Sociedades, del Folio 333 al 352 fecha de Inscripción San Salvador 
veintidós de febrero de dos mil diecisiete. 
 

4. Con fecha 16 de febrero de 2016 en Acta No. 12 de Junta General Ordinaria de accionistas en punto 
extraordinario, se propuso aumentar el capital social de acuerdo con autorización favorable por la 
Superintendencia del Sistema Financiero concedida en sesión CD-13/2016. Por lo que en fecha 
veintiuno de abril de dos mil dieciséis se celebró escritura de Modificación de pacto social, ante los 
oficios de la notario Lorena Elizabeth Rodríguez Hernández, e inscrita dicha modificación en el 
Registro de Comercio al Número 26 del Libro 3580 del Registro de Sociedades, del Folio 121 al Folio 
144, fecha de inscripción, San Salvador, veinte de mayo de dos mil dieciséis.  

 
5. Con fecha 18 de febrero de 2014 en Acta No. 10 de Junta General Ordinaria de accionistas en 

punto extraordinario, se propuso aumentar el capital social de acuerdo con autorización favorable 
por la Superintendencia del Sistema Financiero concedida en sesión CD-15/2014. Por lo que en 
fecha veintinueve de abril de dos mil catorce se celebró escritura de Modificación de pacto social, 
ante los oficios de la notario Ana Virginia Samayoa Baron, e inscrita dicha modificación en el 
Registro de Comercio al número 77 del libro 3249 del Registro de Sociedades, del folio 324 al folio 
343, fecha de inscripción San Salvador catorce de mayo de dos mil catorce. 
 

6. Con fecha 25 de mayo de 2012 en Acta No. 8 de Junta Extraordinaria de Accionistas, se acordó 
Modificar el Pacto Social de Hencorp Valores, LTDA., Titularizadora en lo relativo al Capital Social 
de la sociedad, suscripción y pago del Capital Social, modificación de las clausulas CUARTA, SEXTA, 
DECIMA SEGUNDA, VIGESIMA NOVENA, TREGESIMA SEGUNDA Y TRIGESIMA QUINTA para ser 
congruentes con las leyes vigentes, incorporación en un solo texto de todas las clausulas y 
designación de Ejecutor Especial. 
 
Mediante Escritura de Modificación  de Pacto Social de Fecha 10 de Agosto de 2012, ante los oficios 
notariales de Gustavo Arnoldo Lozano Melara, se las clausulas CUARTA, SEXTA, DECIMA SEGUNDA, 
VIGESIMA NOVENA, TREGESIMA SEGUNDA Y TRIGESIMA QUINTA para ser congruentes con las 
leyes vigentes, siendo autorizada por el Consejo Directivo de la Superintendencia del Sistema 
Financiero en Sesión No. CD-30/2012, de fecha veinticinco de julio del año 2012, inscrita en el 
Registro de Comercio al Número 74 del Libro 2998 del Registro de Sociedades, del Folio 361 al 
Folio 390, fecha de inscripción: San Salvador, 2 de octubre de 2012. 
 

7. Con fecha 15 de julio de 2011 en Acta No. 5 de Junta Extraordinaria de Accionistas, se acordó 
Modificar el Pacto Social de Hencorp Valores, LTDA., Titularizadora en lo relativo a la conformación 
de la Junta Directiva de la Sociedad y designación de Ejecutor Especial; acordando que la Junta 
Directiva estará integrada por cuatro Directores Propietarios que se designarán: Director 
Presidente, Director Vicepresidente, Director Secretario y Director Propietario; asimismo se acordó 
que habrían cuatro suplentes. 

 
Mediante Escritura de Modificación  de Pacto Social de Fecha 5 de Marzo de 2012, ante los oficios 
notariales de Benjamín Rodríguez Juárez, se modificaron las clausulas VIGESIMA TERCERA: 
ADMINISTRACION DE LA SOCIEDAD y VIGESIMA SEPTIMA: REUNIONES, QUÓRUM Y DECISIONES 
DE LA JUNTA DIRECTIVA, siendo autorizada por el Consejo Directivo de la Superintendencia del 
Sistema Financiero en Sesión No. CD-06/2012, de fecha uno de febrero del año 2012, inscrita en 
el Registro de Comercio al Número 88 del Libro 2921 del Registro de Sociedades, del Folio 444 al 
Folio 451, fecha de inscripción: San Salvador, 11 de mayo de 2012. 
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3) Consejo de Gerentes Vigente 
 
Con fecha 30 de diciembre de 2016 en escritura de Transformación de Modificación de Pacto Social, ante 
los oficio notariales de la licenciada María Martha Delgado Molina; fue elegido el consejo de gerentes para 
un plazo de 5 años a partir de la inscripción de la respectiva escritura en el Registro de Comercio; 
quedando conformada de la siguiente manera: 
 

Nombre del administrador Cargo 

Raúl Henríquez Marroquín Gerente Presidente 

Eduardo Arturo Alfaro Barillas Gerente Secretario 

Víctor Manuel Henríquez Martínez Gerente Administrativo 

Jaime Guillermo Dunn de Ávila Gerente Administrativo 

Felipe Holguín Gerente Suplente 

Roberto Arturo Valdivieso* Gerente Suplente 

José Miguel Valencia Artiga Gerente Suplente 

Gerardo Mauricio Recinos Avilés* Gerente Suplente 

 
 
Con fecha 22 de febrero de 2017 se inscribe en el Centro Nacional de Registros al número 78 del libro 
3701 del Registro de Sociedades del folio 333 al 352 la escritura de transformación de modificación de 
pacto social, quedando así registrada la nueva credencial de Consejo de Gerentes.  
 
*Según acta número dos de Asamblea de Socios, de fecha diecinueve de marzo de dos mil dieciocho 
se realizó sustitución de Gerente Suplente. 
 
*Según acta número cinco de Asamblea de Socios, de fecha veintiuno de febrero de dos mil diecinueve 
se realizó sustitución de Gerente Suplente. 
 

4) EFECTOS POR PANDEMIA-COVID 19 
 

El Gobierno de El Salvador en el mes de marzo de 2020, adoptó medidas de cuarentena domiciliar, con el 
propósito de contener la propagación del virus COVID 19, y ordenó ciertas medidas que incluyen la 
movilidad de las personas afectando la libre circulación en el país y obligando a que la mayor parte de las 
empresas dejaran de operar con normalidad; provocando en su mayoría la suspensión total de actividades 
laborales, derivado de dicha situación se produjeron modificaciones en las condiciones de algunos Fondos 
administrados, los cuales consistieron en: 

 
1. Modificación al Contrato de Titularización y Características de los tramos de la Emisión Vigentes y              

Autorización para otorgar la Modificación del mismo. 
2. Modificación al Contrato de Cesión y Autorización para otorga la Modificación del mismo. 
3. Modificación al Contrato de Administración y Autorización para otorgar la Modificación del mismo. 

 
Los cambios antes citados fueron en los siguientes fondos administrados: 
 

1. Fondo de Titularización Hencorp Valores Alcaldía Municipal de San Salvador 03 
2. Fondo de Titularización Hencorp Valores Corporación Pirámide 01 
3. Fondo de Titularización Hencorp Valores Asociación Nacional de Acueductos y Alcantarillados 01 
4. Fondo de Titularización Hencorp Valores Comisión Ejecutiva Portuaria Autónoma 01 
5. Fondo de Titularización Hencorp Valores Comisión Ejecutiva Portuaria Autónoma 02 
6. Fondo de Titularización Hencorp Valores Alcaldía Municipal de Santa Tecla 03 
7. Fondo de Titularización Hencorp Valores Alcaldía Municipal de Sonsonate 01 
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8. Fondo de Titularización Hencorp Valores Alcaldía Municipal de San Migue 01 
 
 
NOTA 17   APROBACIÓN DE ESTADOS FINANCIEROS 
 

a) Aprobación de los estados financieros al 31 de diciembre de 2020 
Según acta No. 134 de Consejo de Gerentes, celebrada el 11 de enero de 2021, se aprobaron los 
Estados Financieros de la compañía con sus anexos al 31 de diciembre de 2020, acordando asimismo 
celebrar la Asamblea General de Socios el 18 de enero de 2021.  
 

b) Aprobación de los estados financieros al 31 de diciembre de 2019  
Según acta No. 102 de Consejo de Gerentes, celebrada el 10 de enero de 2020, se aprobaron los 
Estados Financieros de la compañía con sus anexos al 31 de diciembre de 2019, acordando asimismo 
celebrar la Asamblea General de Socios el 20 de enero de 2020.  

 
 
NOTA 18   LITIGIOS PENDIENTES   
 
Al 31 de diciembre de 2020 y 31 de diciembre de 2019, existe proceso concluido Contencioso Administrativo 
con referencia 265-2015 iniciado por la sociedad, recurriendo resoluciones de la Superintendencia del 
Sistema Financiero y del Comité de Apelaciones de la referida Institución, por multas las cuales ascienden 
a US$92,500.00.   
 
 
NOTA 19 SUMARIO DE DIFERENCIAS SIGNIFICATIVAS ENTRE LAS NORMAS 

INTERNACIONALES DE INFORMACIÓN FINANCIERA Y LAS NORMAS CONTABLES 
PARA SOCIEDADES DE TITULARIZACIÓN DE ACTIVOS EMITIDAS POR LA 
SUPERINTENDENCIA DEL SISTEMA FINANCIERO. 

 
La administración de la Titularizadora ha establecido inicialmente las siguientes diferencias principales, con 
respecto a su giro de negocio, entre las normas internacionales de información financiera (NIIF) y las 
normas contables para sociedades de titularización de activos emitidas por la Superintendencia del Sistema 
Financiero. 
 

1. Las NIIF requieren que debe revelarse información acerca de los valores razonables de cada clase 
o grupo de sus activos y pasivos de carácter financiero. 
 

2. Las inversiones se clasifican en inversiones financieras para conservarse hasta su vencimiento y se 
presentan al costo o valor de mercado, el menor. Las NIIF requieren que las inversiones se 
clasifiquen en las siguientes categorías: activos financieros a su valor razonable a través de pérdidas 
y ganancias; préstamos y cuentas por cobrar originados por la entidad; activos financieros 
disponibles para la venta; e inversiones mantenidas hasta el vencimiento. La clasificación de las 
inversiones es la base para determinar el método de valuación correspondiente. De igual manera, 
se requiere que la baja de un activo financiero que conlleve la obtención de un nuevo activo 
financiero, la compañía reconocerá el nuevo activo financiero al valor razonable. Además no se 
están realizando todas las divulgaciones relacionadas con el uso de los instrumentos financieros por 
ejemplo: 
 
i. Los objetivos y políticas concernientes a la gestión de los riesgos financieros, incluyendo su 

política respecto a la cobertura, desglosada para cada uno de los tipos principales de 
transacciones previstas. 
 
 
 





           

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Dictamen e informe de los auditores independientes 
 
HENCORP VALORES, LTDA., TITULARIZADORA 
Estados financieros  
Al 31 de diciembre de 2019 y 2018  
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HENCORP VALORES, LTDA., TITULARIZADORA  
(Subsidiaria de Hencorp, V Holding S. de R.L.) 

 

(Compañía salvadoreña – nota - 1) 
Estado de Flujo de Efectivo al 31 de diciembre de 2019 y 2018 
(Expresados en dólares de los Estados Unidos de Norteamérica  nota-2) 

 

   
  

2019 
 

2018 

Flujo de efectivo por actividades de operación 
 

Entrada de operaciones de inversión propia US$ 10,916,953.80 US$ 10,978,306.44
Entrada por 
servicios    

 
3,500,906.40 3,342,710.10

Entrada por intereses y dividendos  
 

19,213.70 38,085.41
Otras entradas relativas a operación  139,902.73 89,501.45
Menos:       
Pagos por compra de inversión 
propia  

 
11,015,007.49 10,386,306.44

Pagos por costos de servicios  79,764.23 92,932.75
Pago de remuneraciones y beneficios sociales 900,655.29 891,501.17
Pago de 
proveedores   

0.00 
0.00

Pago de impuestos y contribuciones  642,098.72 752,025.10
Otros pagos relativos a operación  565,051.01 385,670.91
Aumento (disminución) de efectivo y equivalente de efectivo provenientes de 
actividades de operación 

 
1,374,399.89 1,940,167.03

Flujo de efectivo por actividades de inversión  

Entradas por venta de inversiones financieras   0.00 0.00
Entrada por venta de inmuebles y equipos   269.82 359.45
Otros ingresos relativos a inversión  0.00 0.00
Menos:    

Pagos por compra de inmuebles y equipos 4,078.03 4,693.73

Otros ingresos relativos a inversión    0.00 0.00
Disminución de efectivo y equivalente de efectivo provenientes de actividades de 
inversión 

 
(3,808.21) (4,334.28)

Flujo de efectivo por actividades de financiamiento  

Entrada de aportes de accionistas   0.00 0.00

Entrada de préstamos bancarios a corto y largo plazo   0.00 1,080,000.00

Entrada por operaciones de reporto     0.00 0.00
Otras entradas relativas a la actividad de 
financiamiento    

0.00 150,000.00

Menos:    

Amortización de préstamos obtenidos     
  

0.00 
  

1,080,000.00
Pago de dividendos y otras distribuciones     2,105,592.00 799,408.00
Otros pagos en efectivo relativos a la actividad de 
financiamiento 

29,000.00 0.00

(Disminución) de efectivo y equivalente de efectivo provenientes de actividades de 
financiamiento 

 
(2,134,592.00) (649,408.00)

Aumento (disminución) neto de efectivo y equivalente de efectivo (764,000.32) 1,286,424.75
Saldo efectivo y equivalente de efectivo al inicio del ejercicio 1,430,185.86 143,761.11

Saldo efectivo y equivalente de efectivo al finalizar el ejercicio US$ 666,185.54 US$ 1,430,185.86
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HENCORP VALORES, LTDA., TITULARIZADORA  
(Subsidiaria de Hencorp, V Holding S. de R.L.) 
(Compañía salvadoreña– nota - 1) 
Notas a los estados financieros al 31 de diciembre de 2019 y 2018 
(Expresados en dólares de los Estados Unidos de Norteamérica nota-2)                                                      __________         
 
 
NOTA 1 CONSTITUCIÓN E INSCRIPCIÓN EN EL REGISTRO PÚBLICO BURSÁTIL 
 
Hencorp Valores, LTDA., Titularizadora de conformidad con el artículo ocho de la Ley de Titularización de 
Activos presento testimonio de escritura de constitución fechada dos de junio de dos mil ocho ante los oficio 
del Notario Zygmunt Brett Sánchez para autorización de la Superintendencia del Sistema Financiero siendo 
aprobada en sesión de Consejo Directivo número CD-veinticuatro/dos mil ocho, de fecha veinticuatro de 
junio de dos mil ocho, siendo calificada favorablemente, realizando la escritura de constitución el dos de 
julio de dos mil ocho, ante los oficios notariales de Zygmunt Brett Sánchez e inscrita en el Registro de 
Comercio al Número 22 del libro No. 2347 del Registro de Sociedades del Folio 180 al Folio 199 Fecha de 
Inscripción, San Salvador dieciséis de julio de dos mil ocho.  Autorizando el asiento en el Registro Público 
Bursátil en Consejo Directivo de la Superintendencia del Sistema Financiero, en sesión No. CD-37/2008 de 
fecha 7 de octubre de 2008, siendo asentada en el Registro Especial de Titularizadoras de Activos, del 
Registro Público Bursátil que lleva la Superintendencia del Sistema Financiero de conformidad al artículo 6 
de la Ley del Mercado de Valores y artículo 5 del Reglamento de la Ley del Mercado de Valores, en el 
Asiento Registral Único No. TA-0001-2008 de Fecha 13 de Octubre de 2008, cuya certificación No. SV0035-
2008 de fecha 13 de octubre de 2008.  
 
En fecha cinco de marzo de dos mil doce se celebró escritura de Modificación de Pacto Social, ante los 
oficios del notario Benjamín Rodríguez Juárez para autorización de la Superintendencia del Sistema 
Financiero siendo aprobada en sesión de Consejo Directivo Número CD-cero seis/dos mil doce, inscrita en 
el Registro de Comercio al Numero 88 del Libro 2921 del Registro de Sociedades, del Folio 444 al Folio 451, 
fecha de inscripción, San Salvador, once de mayo de dos mil doce.  
 
En fecha diez de agosto de dos mil doce se celebró escritura de Modificación de Pacto Social, ante los oficios 
del notario Gustavo Arnoldo Lozano Melara para autorización de la Superintendencia del Sistema Financiero 
siendo aprobada en sesión de Consejo Directivo Número CD-treinta/dos mil doce, inscrita en el Registro de 
Comercio al Numero 74 del Libro 2998 del Registro de Sociedades, del Folio 361 al Folio 390, fecha de 
inscripción, San Salvador, dos de octubre de dos mil doce.  
 
En fecha veintinueve de abril de dos mil catorce se celebró escritura de Modificación de pacto social, ante 
los oficios de la notario Ana Virginia Samayoa Baron de acuerdo con autorización favorable por la 
Superintendencia del Sistema Financiero concedida en sesión CD-quince/dos mil catorce, inscrita en el 
Registro de Comercio al número 77 del libro 3249 del Registro de Sociedades, del folio 324 al folio 343, 
fecha de inscripción San Salvador catorce de mayo de dos mil catorce.  
 
En fecha veintiuno de abril de dos mil dieciseis se celebró escritura de Modificación de Pacto Social, ante 
los oficios de la notario Lorena Elizabeth Rodriguez Hernández para autorización de la Superintendencia del 
Sistema Financiero siendo aprobada en sesión de Consejo Directivo Número CD-trece/dos mil dieciseis, 
inscrita en el Registro de Comercio al Numero 26 del Libro 3580 del Registro de Sociedades, del Folio 121 
al Folio 144, fecha de inscripción, San Salvador, veinte de mayo de dos mil dieciseis. 
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En fecha veintitres de septiembre de dos mil dieciseis en Acta No. 13 de Junta General Extraordinaria y 
Ordinaria de accionistas, en puntos de caracter extraordinario, la asamblea de accionistas acordaron 
transformar la naturaleza juridica de la sociedad, de una sociedad anónima a una de responsabilidad 
limitada, para lo cual se nombra a ejecutor especial para llevar a cabo el proceso de transformación, siendo 
aprobada por el Consejo Directivo de la Superintendencia del Sistma Financiero en sesión CD-47/2016 de 
fecha 29 de diciembre de 2016, en fecha 22 de febrero de 2017 se inscribe en el Centro Nacional de 
Registros al Numero 78 del Libro 3701 del Registro de Sociedades del Folio 333 al 352 la escritura de 
modificación de la sociedad. 
 
En fecha nueve de mayo de dos mil dieciocho se celebró escritura de Modificación de Pacto Social, ante los 
oficios del notario Gerardo Miguel Barrios Herrera para autorización de la Superintendencia del Sistema 
Financiero siendo aprobada en sesión de Consejo Directivo Número CD-Dieciséis/dos mil dieciocho, inscrita 
en el Registro de Comercio al Numero 134 del Libro 3909 del Registro de Sociedades, del Folio 451 al Folio 
472, fecha de inscripción, San Salvador, veintiuno de junio de dos mil dieciocho. 
 
En fecha catorce de enero de dos mil diecinueve se celebró escritura de Transferencia de Participaciones 
Sociales a Hencorp V. Holding S. de R.L., ante los oficios del notario Gerardo Miguel Barrios Herrera para 
autorización de la Superintendencia del Sistema Financiero siendo aprobada en sesión de Consejo Directivo 
Número CD-Dos/dos mil diecinueve, inscrita en el Registro de Comercio al Numero 74 del Libro 4010 del 
Registro de Sociedades, del Folio 453 al Folio 462, fecha de inscripción, San Salvador, veintiocho de enero 
de dos mil diecinueve. 
 
La compañía es subsidiaria de Hencorp, V. Holding S. de R.L., ya que ésta posee una participación del 
99.98% del capital social, por tanto, es controladora de HENCORP VALORES, LTDA., TITULARIZADORA. 
 
 
NOTA 2 PRINCIPALES POLITICAS CONTABLES UTILIZADAS  
 
A continuación, se presenta un resumen de las principales políticas contables:  
 
Normas Técnicas para Sociedades Titularizadoras de Activos emitidas por la Superintendencia del Sistema 
Financiero 
 
Los estados financieros adjuntos han sido preparados por la Titularizadora de Activos con base a las Normas 
contables emitidas por la Superintendencia del Sistema Financiero, las cuales prevalecen cuando existe 
conflicto con las Normas Internacionales de Información Financiera NIIF (Nota 19)   
 
Unidad Monetaria 
 
La Ley de Integración Monetaria aprobada con fecha 30 de noviembre de 2000, establece que a partir del 
1 de enero de 2001, el dólar de los Estados Unidos de Norteamérica, será moneda de curso legal en El 
Salvador y que todas las transacciones que se realicen en el sistema financiero, se expresarán en dólares. 
Los libros de la Titularizadora de Activos se llevan en dólares de los Estados Unidos de Norteamérica, 
representados por el símbolo $ en los estados financieros adjuntos. 
 
Principales políticas contables utilizadas 
 

a. Período contable 
El período contable de los estados financieros es del 1 de enero al 31 de diciembre de cada año. 

 
b. Bases de preparación y presentación de los Estados Financieros 

Los estados financieros se preparan sobre la Base del Costo Histórico y su presentación de acuerdo 
con normativas emitidas por la Superintendencia del Sistema Financiero. 
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c. Corrección monetaria 
Los reconocimientos monetarios por variaciones en los precios de los bienes se reconocen en el 
momento que se producen. 
 

d. Bases de conversión 
Las operaciones en moneda, diferente del dólar de los Estados Unidos de Norteamérica, se 
contabilizan al tipo de cambio vigente al cierre del período, no obstante, al cierre del ejercicio la 
compañía no ha realizado transacciones monetarias diferentes al dólar estadounidense. 
 

e. Propiedad, Planta y Equipo 
La propiedad, planta y equipo se registra a su valor de adquisición más todos los gastos necesarios 
para poner en buen funcionamiento el equipo adquirido. Actualmente la entidad únicamente tiene 
registrados bienes muebles. 
 

f. Depreciación 
La depreciación de la propiedad, planta y equipo se realiza de la siguiente forma: 

 
- Equipo de Cómputo y Mobiliario de Oficina 5 años 
- Vehículos 4 años  

 
La depreciación registrada al 31 de diciembre de 2019 y 2018, corresponde a bienes muebles. No 
se poseen bienes inmuebles. 

 
g. Otros Activos Corrientes 

Los otros activos corrientes se registran en el momento de realizarse la transacción reflejándose a 
su valor transado. 
 

h. Impuestos Diferidos e Impuestos Sobre la Renta  
De existir una diferencia significativa entre la base contable y la Ley de Impuesto Sobre la Renta, 
se realizará el cálculo del impuesto, de acuerdo con la Ley de Impuesto Sobre la renta, 
registrándose contablemente la diferencia temporaria. 
 

i. Derechos sobre excedentes de patrimonios separados 
Los derechos sobre excedentes de patrimonios separados se determinan al momento de la 
constitución de los mismos. 
 

j. Indemnización 
Las indemnizaciones de los empleados se hacen sobre la base del Código de Trabajo vigente. 
 

k. Gastos de emisión y colocación de valores de deuda  
Los gastos de emisión y colocación de valores de deuda, se determinan de acuerdo al estudio 
realizado por las emisiones y colocaciones que se efectúen.  
 

l. Ingresos de explotación 
Los ingresos de explotación se registran sobre la base de lo devengado al momento de realizarse 
la transacción.  
 

m. Flujo de Efectivo 
Los flujos de efectivo de la compañía, se realizan a través de la cuenta de bancos, todas aquellas 
transacciones que no tengan relación con la cuenta, se concilian y presentan en el estado de flujo 
de efectivo. 
 

n. Otros criterios contables adoptados de acuerdo con Normas Internacionales de Información 
Financiera (NIIF) o exigidas por la Superintendencia del Sistema Financiero 
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De acuerdo con la normativa emitida por la Superintendencia del Sistema Financiero, las licencias 
y programas computacionales se registran como activos intangibles y se amortizan en un período 
razonable de uso. La administración ha definido una vida útil de 5 años. 

 
 
NOTA 3 CAMBIOS CONTABLES  
 
Durante los periodos reportados al 31 de diciembre de 2019 y 2018, no existieron cambios en la compañía. 
 
 
NOTA 4 RIESGOS DERIVADOS DE LOS INSTRUMENTOS FINANCIEROS 
 
Durante el período no se determinan riesgos en las inversiones en instrumentos financieros. 
 
Hencorp Valores, LTDA., Titularizadora, tiene establecido considerar de acuerdo al Manual de Gobierno 
Corporativo que posee, identificar las dimensiones dentro del espectro de la empresa, basandose en las 
Normas de Gobierno Corporativo para las Entidades Financieras (NPB4-48) emitida por la Superintendencia 
del Sistema Financiero. De acuerdo a lo anterior Hencorp Valores adopa su Manual Integral de Riesgos, 
resumiendo lo mas importante a continuación: 
 
Gestion y control integral de riesgos: 
La gestion de riesgos como tal implica la pleneación, organización, dirección, ejecución y seguimiento de 
procesos, actividades y estrategias tendientes a la identificación, evaluación, medición y monitoreo de los 
riesgos, en la búsqueda de la protección de los inversionistas, los Fondos de Titularización y la Sociedad 
Titularizadora como empresa. 
 
Factores de riesgo: 
Los factores de riesgo están conformados por los agentes o causas de las cuales se deriva el riesgo, es 
decir, por todos los aspectos que contribuyen a su materialización.  
 
Riesgos 
Riesgo Reputacional: 
Proviene del potencial daño comercial a la marca y prestigio de la empresa por operaciones que resulten 
con problemas en el mercado derivados de la falta de información o de la falta de claridad en la 
estructuración del Fondo de Titularización, de sus documentos legales, o de las características de los Valores 
de Titularización.  Asimismo, este riesgo también puede derivarse de la administración inadecuada del 
originador de los activos o flujos cedidos.   El riesgo Reputacional se mitiga de forma significativa con la 
adecuada divulgación de toda la información relevante al inversionista para la inversión en los Valores de 
Titularización, y del traslado completo de la información referente a las obligaciones de las partes 
involucradas en una titularización, incluyendo las obligaciones del originador. 
 
Riesgo Operativo: 
Se presenta en la forma operativa en que se manejen los Fondos de Titularización, para dar cumplimiento 
a las obligaciones administrativas, fiscales y relacionados con inversionistas de Valores de Titularización 
colocados, de acuerdo con Contratos de Titularización firmados en la integración de los Fondos de 
Titularización, normativa emitida por la Superintendencia del Sistema Financiero y Ley aplicables a la 
Empresa como tal y los Fondos de Titularización. 
 
Riesgo de fraude interno o externo: 
Proviene de la posibilidad de que los activos de la sociedad Titularizadora o de los Fondos de Titularización 
sean  víctimas de fraudes perpetrados por personas que laboran internamente en la empresa, o por parte 
de proveedores o clientes.  La contingencia del fraude es mitigada por esquemas operativos que maximicen 
el trabajo por conducto de entidades autorizadas por la Superintendencia del Sistema Financiero, y por el 
adecuado seguimiento y control del uso de fondos interno para evitar de forma preventiva el fraude.   
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Daños materiales:  
Proviene de la interrupción de las operaciones de la empresa debido a daños relevantes que interrumpan 
los negocios afectando instalaciones físicas  o sistemas.  Este riesgo se mitiga por medio de redundancias 
en la operación de sistemas que permitan levantarlos operativamente de forma oportuna, y de operar en 
instalaciones adecuadas que eviten riesgos de daños materiales o humanos. 
 
 
NOTA 5 SALDOS Y TRANSACCIONES CON ENTIDADES RELACIONADAS 
 
Al 31 de diciembre de 2019 y 2018 la sociedad presenta un saldo por US$ 91,449.29 y US$ 108,149.29 
respectivamente que corresponde a otras cuentas por cobrar a personal.  
 
Hencorp Valores, LTDA., – Titularizadora, es miembro del grupo de Hencorp Capital, LC y tiene transacciones 
y relaciones importantes con miembros del grupo.  
 
Otras Inversiones en Títulos Valores 
Los movimientos registrados de las cuentas por cobrar a compañías relacionadas en concepto de Otras 
Inversiones en Títulos Valores, al 31 de diciembre de 2019 y 31 de diciembre de 2018, se detallan a 
continuación: 
 

Conceptos 
Transacciones al 31 de 

diciembre de 2019 
Transacciones al 31 de 

diciembre de 2018 
Inversiones efectuadas  2,410,000.00 3,280,000.00 
Ingresos obtenidos por rendimientos  4,693.74 6,563.15 

 
El saldo de esta cuenta al 31 de diciembre de 2019 y 31 de diciembre de 2018 era de US$ 0.00 
 
Obligaciones con entidades del exterior  
De igual manera la sociedad Hencorp Valores, LTDA. Titularizadora, adquirió préstamos con la sociedad 
Hencorp Capital, LC situada en Miami, FL Estados Unidos, con el fin de adquirir inversiones en la Bolsa de 
Valores de El Salvador y poder obtener rendimientos. Al 31 de diciembre de 2019 y 31 de diciembre de 
2018 la sociedad no revelaba saldo en obligaciones con entidades del exterior, adeudado a Hencorp 
Becstone Capital, LC. 
 
Hencorp Valores, LTDA., Titularizadora, forma parte de Grupo Hencorp LC  un grupo sólido comprometido 
a ofrecer plataformas de servicios, oportunidades de fondos de inversión, y cuyo objetivo es ayudar a sus 
clientes a alcanzar el éxito financiero en un negocio global. Hencorp V. Holding S. de R.L., posee más del 
25% de participación accionaria en Hencorp Valores, LTDA., Titularizadora así como poder administrativo. 
 
Al 31 de diciembre de 2019 la cuenta por pagar relacionadas presenta un saldo de US$129,855.00, el cual 
corresponde a la deuda por pagar por acciones adquiridas en fecha 18 de junio de 2018 a la sociedad 
Hencorp, S.A. de C.V. Casa Corredora de Bolsa producto de la disminución del capital social de dicha 
sociedad autorizado por la Super Intendencia del Sistema Financiero en fecha 11 de julio de 2019, 
disminuyendo el capital social a 121,000 acciones preferidas de valor nominal de US$1 equivalentes a 
US$121,000.00 e intereses generados por dicho prestamo por US$8,855.00. 
 
 
NOTA 6 IMPUESTO SOBRE LA RENTA - DIFERIDO 
 
Al 31 de diciembre de 2019 y 2018 el saldo del impuesto sobre la renta diferido es de US$ 0.00. 
 
Al 31 de diciembre de 2019 el saldo de otros impuestos por pagar de Pago a Cuenta ISR asciende a 
$5,901.97, al 31 de diciembre de 2018 el saldo de otros impuestos pora pagar es de $4,512.83 
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El cálculo del impuesto sobre la renta para el ejercicio al 31 diciembre de 2019 es el siguiente: 
 
Al 31 de diciembre de 2019 el saldo del impuesto sobre la renta es de US$ 624,683.24 y para el 31 de 
diciembre de 2018 es de US$ 585,688.05 
 
El cálculo del impuesto sobre la renta para el ejercicio al 31 diciembre de 2019 es el siguiente: 

 
Al 31 de diciembre de 2019 la cuenta de Impuesto sobre la renta por pagar y diferido esta compuesta por 
un monto de US$ 624,683.24, que corresponde al impuesto sobre la renta del ejercicio. 
 
El cálculo del impuesto sobre la renta para el ejercicio al 31 diciembre de 2018 es el siguiente: 

 
Al 31 de diciembre de 2018 la cuenta de Impuesto sobre la renta por pagar y diferido esta compuesta por 
un monto de US$ 585,688.05 que corresponde al impuesto sobre la renta del ejercicio. 
 
 
 
 
 

 
Calculo 

Impuesto 
Diferencia 

Temporaria 
Impuesto a 

Pagar 
Resultados sujetos de ISR al 31 de diciembre 2019 2,077,928.18 623,378.45 0.00 623,378.45
Menos    
Reserva Legal 0.00 0.00 0.00 0.00
Ingreso por Utilidades Bolsa de Valores 1,947.12 (584.14) 0.00 (584.14)
     
Más    
Gastos No Deducibles     
IVA proporcionalidad 2,026.30 607.89 0.00 607.89
Impuesto operaciones financieras y CECS 0.00 
Reserva legal no deducible de ingresos no gravados 0.00 0.00  0.00
Gastos no deducibles 4,270.11 1,281.03 0.00 1,281.03
  
Utilidad Fiscal sujeta de Impuesto de Renta 2,082,277.47  
Impuesto Sobre la Renta tasa del 30% 624,683.24     
Conciliación Impuesto Renta y Calculo ISR Diferido 624,683.24 0.00 624,683.24

 
Calculo 

Impuesto 
Diferencia 

Temporaria 
Impuesto a 

Pagar 
Resultados sujetos de ISR al 31 de diciembre 2018 1,952,628.54 585,788.56 0.00 585,788.56
Menos    
Reserva Legal 2,520.00 (756.00) 0.00 (756.00)
Ingreso por Utilidades Bolsa de Valores 1,226.75 (368.02) 0.00 (368.02)
     
Más    
Gastos No Deducibles     
IVA proporcionalidad 2,925.69 877.71 0.00 877.71
Impuesto operaciones financieras y CECS 189.81 56.94 0.00 56.94
Reserva legal no deducible de ingresos no gravados 0.91 0.27  0.27
Gastos no deducibles 295.30 88.59 0.00 88.59
  
Utilidad Fiscal sujeta de Impuesto de Renta 1,952,293.50  
Impuesto Sobre la Renta tasa del 30% 585,688.05     
Conciliación Impuesto Renta y Calculo ISR Diferido 585,688.05 0.00 585,688.05
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NOTA 7 ACTIVOS CORRIENTES 
 
Al 31 de diciembre de 2019 y 2018 se tienen otros activos corrientes de acuerdo al siguiente detalle: 
 
A) Depósitos en Bancos e Intermediarios Financieros no Bancarios: 

  

 

Al 31 de 
diciembre de 

2019  

Al 31 de 
diciembre de 

2018 
Bancos e intermediarios locales    
Depósitos en cuentas corrientes US$ 358,862.93 US$ 1,362,521.67
Depósitos en cuentas ahorro 301,833.96  51,902.59
Depósitos a Plazo 0.00  15,000.00
  
Bancos y financieras del exterior  
Depósitos en cuentas corrientes 5,188.65  461.60
Total Bancos e Intermediarios Financieros no 
Bancarios US$ 665,885.54 US$ 1,429,885.86

 
 
B) Cuentas y Documentos por Cobrar: 

 

Al 31 de 
diciembre de 

2019  

Al 31 de 
diciembre de  

2018 
Otras cuentas por cobrar US$ 631,282.27 US$ 562,512.27
Otros 247,350.40  197,785.73
Total Cuentas y Documentos por Cobrar US$ 878,632.67 US$ 760,298.00

 
La cuenta de otros, representa cuentas por cobrar con cargo a Fondos de Titularización en proceso de 
integración.  
 
C) Inversiones Financieras  
 
Al 31 de diciembre de 2019, la sociedad cuenta con inversiones financieras por un valor de U$ 2,493,053.69 
las cuales se detallan a continuación:   
 

a) Inversiones en 500 Acciones Conservadas para Negociación de la Bolsa de Valores de El Salvador, 
S.A. de C.V. por US$ 22,000.00, adquiridas por medio de la Bolsa de Valores con fecha 03 de 
junio de 2013 a valor de US$44.00 cada una; así como Inversion de 150,000 acciones preferentes 
de valor nominal de US$1 compradas en fecha 18 de junio de 2018 a la sociedad Hencorp, S.A. de 
C.V. Casa Corredora de Bolsa, producto de la disminución del capital social de dicha sociedad 
autorizado por la Super Intendencia del Sistema Financiero en fecha 11 de julio de 2019, reduciendo 
la inversion a 121,000 acciones preferidas de valor nominal de US$1 equivalentes a $121,000.00; 
las cuales suman un monto de US$143,000.00, al 31 de diciembre de 2019. 

  
b) Inversiones disponibles para la venta por U$ 2,350,053.69, la cual se encuentran integrada de la 

siguiente manera:  
 

Fecha 
operación Corredor de Bolsa de Valores Título 

Valor transado 
US$ 

Fecha de 
liquidación 

20/12/2019 Hencorp, S.A. de C.V. LETE2019-D 2,350,053.69 20/12/2019 
TOTAL  2,350,053.69

 
Al 31 de diciembre de 2018, la sociedad cuenta con inversiones financieras por un valor de U$ 2,987,000.00 
las cuales se detallan a continuación:   
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a) Inversiones en 500 Acciones Conservadas para Negociación de la Bolsa de Valores de El Salvador, 
S.A. de C.V. por US$ 22,000.00, adquiridas por medio de la Bolsa de Valores con fecha 03 de 
junio de 2013 a valor de US$44.00 cada una; así como Inversion de 150,000 acciones preferentes 
de valor nominal de US$1 compradas en fecha 18 de junio de 2018 a la sociedad Hencorp, S.A. de 
C.V. Casa Corredora de Bolsa por $150,000.00, las cuales suman un monto de US$172,000.00, 
al 31 de diciembre de 2018. 
 

b) Inversiones disponibles para la venta por U$ 2,223,000.00, la cual se encuentran integrada de la 
siguiente manera: 
 

Fecha 
operación Corredor de Bolsa de Valores Título 

Valor transado 
US$ 

Fecha de 
liquidación 

20/12/2018 Hencorp, S.A. de C.V. VTHVAND01 2,223,000.00 20/12/2018 
TOTAL  2,223,000.00

 
 
NOTA 8 MUEBLES 
 
Los bienes muebles se amortizan bajo el método de línea recta, considerándoles una vida útil de 60 meses. 
 
Al 31 de diciembre de 2019 y 2018, el detalle de los bienes muebles se muestra a continuación: 
 

Mobiliario y Equipo de Oficina 
 

Valor Original 
 Depreciación 

Acumulada 
 Valor Pendiente 

Depreciar 
Saldo al 31 de diciembre de 2013 US$ 1,321.24 US$ (929.20) US$ 392.04
Aumentos  0.00 (233.42)  (233.42)
Saldo al 31 de diciembre de 2014 1,321.24 (1,162.62)  158.62
Aumentos  0.00 (132.17)  (132.17)
Saldo al 31 de diciembre de 2015 1,321.24 (1,294.79)  26.45
Aumento 0.00 (26.45)  (26.45)
Saldo al 31 de diciembre de 2016 1,321.24 (1,321.24)  0.00
Aumento 940.16 (125.36)  814.80
Saldo al 31 de diciembre de 2017 2,261.40 (1,446.60)  814.80
Aumento 0.00 (188.03)  (188.03)
Saldo al 31 de diciembre de 2018 2,261.40 (1,634.63)  626.77
Aumento 0.00 (188.04)  (188.04)
Saldo al 31 de diciembre de 2019 2,261.40 (1,822.67)  438.73

  
 

Equipo de Cómputo Valor Original Depreciación  Valor Pendiente 
Saldo al 31 de diciembre de 2013 7,937.17 (4,979.20)  2,957.97
Aumentos  2,678.00 (851.38)  1,826.62
Saldo al 31 de diciembre de 2014  10,615.17 ( 5,830.58)  4,784.59
Aumentos  4,560.54 (2,121.35)  2,439.19
Saldo al 31 de diciembre de 2015  15,175.71 (7,952.05)  7,223.66
Aumento  6,119.91 (2,943.41)  3,176.50
Saldo al 31 de diciembre de 2016  21,295.62 (10,895.46)  10,400.16
Aumento  1,181.42 (3,570.31)  (2,388.89)
Saldo al 31 de diciembre de 2017  22,477.04 (14,465.77)  8,011.27
Aumento  2,649.63 (2,407.38)  242.25
Saldo al 31 de diciembre de 2018  25,126.67 (16,873.15)  8,253.52
Aumento  1,492.99 (3,524.54)  (2,031.55)
Saldo al 31 de diciembre de 2019  26,619.66 (20,397.69)  6,221.97
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Vehiculos  Valor Original Depreciación  Valor Pendiente 
Saldo al 31 de diciembre de 2013  103,648.25 (8,637.35)  95,010.90
Aumentos  0.00 (20,730.00)  (20,730.00)
Saldo al 31 de diciembre de 2014  103,648.25 (29,367.35)  74,280.90
Aumentos  0.00            (20,729.64)  (20,729.64)
Saldo al 31 de diciembre de 2015 103,648.25 (50,096.99)  53,551.26
Aumento  1,619.00 (20,931.69)  (19,312.69)
Saldo al 31 de diciembre de 2016  105,267.25 (71,028.68)  34,238.57
Aumento  0.00 (21,134.40)  (21,134.40)
Saldo al 31 de diciembre de 2017 105,267.25 (92,163.08)  13,104.17
Aumeno  0.00 (12,497.05)  (12,497.05)
Saldo al 31 de diciembre de 2018  105,267.25 (104,660.13)  607.12
Disminución  (1,619.00) 1,011.88  (607.12)
Saldo al 31 de diciembre de 2019  103,648.25 103,648.25  0.00
    
Otros Bienes de uso diversos    
Saldo al 31 de diciembre de 2019  1,000.00 0.00  1,000.00
TOTALES  Valor Original Depreciación  Valor Pendiente 
Saldo al 31 de diciembre de 2013  112,906.66 (14,545.75)  98,360.91
Aumentos  2,678.00 (21,814.80)  (19,136.80)
Saldo al 31 de diciembre de 2014  115,584.66 (36,360.55)  79,224.11
Aumentos 4,560.54 (22,983.28)  (18,422.74)
Saldo al 31 de diciembre de 2015  120,145.20 (59,343.83)  60,801.37
Aumentos  7,738.91 (23,901.55)  (16,162.64)
Saldo al 31 de diciembre de 2016  127,884.11 (83,245.38)  44,638.73
Aumentos  2,121.58 (24,830.07)  (22,708.49)
Saldo al 31 de diciembre de 2017  130,005.69 (108,075.45)  21,930.24
Aumentos 2,649.63 (15,092.46)  (12,442.83)
Saldo al 31 de diciembre de 2018 US$ 132,655.32 US$ (123,167.91) US$ 9,487.41
Aumento  (126.01) (2,700.70)  (2,826.71)
Saldo al 31 de diciembre de 2019  133,529.31 (125,868.61)  7,660.70

 
 
NOTA 9 ACTIVOS INTANGIBLES 
 
Al 31 de diciembre de 2019 y 2018 la cuenta de intanbigles no tuvo movimientos y no presento saldo. 
 
 
NOTA 10 CUENTAS POR PAGAR 
 
Al 31 de diciembre de 2019 y 2018, el saldo de dicha cuenta el detalle se presenta a continuación:  

  

Al 31 de 
diciembre de  

2019  

Al 31 de  
diciembre de 

2018 
Retenciones por pagar US$ 6,043.98 US$ 6,512.07
Impuestos retenidos  11,437.26  11,932.66
Cuentas por pagar servicios  1,014.73  9.04
Provisiones por pagar  549,749.44  468,010.76
Total Cuentas por Pagar US$ 568,245.41 US$ 486,464.53

 
 
NOTA 11 PROVISIONES  
 
Al 31 de diciembre de 2019 y 2018, no se tienen cuentas por pagar como provisiones diferentes de los 
mostrados en el balance general. 
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NOTA 12 CAPITAL SOCIAL  
 
Al 31 de diciembre de 2019, el capital social asciende a US$ 1,177,200.00. En fecha catorce de enero de 
dos mil diecinueve se celebró escritura de Transferencia de Participaciones Sociales a Hencorp V. Holding 
S. de R.L., ante los oficios del notario Gerardo Miguel Barrios Herrera para autorización de la 
Superintendencia del Sistema Financiero siendo aprobada en sesión de Consejo Directivo Número CD-
Dos/dos mil diecinueve, inscrita en el Registro de Comercio al Numero 74 del Libro 4010 del Registro de 
Sociedades, del Folio 453 al Folio 462, fecha de inscripción, San Salvador, veintiocho de enero de dos mil 
diecinueve; Quedando la composición accionaria de la manera siguiente: 
 

SOCIO 
Participación 

Social 
Porcentaje 

Participación 
Hencorp, V Holding S. de R.L.  5,885 99.98% 
Eduardo Arturo Alfaro Barillas 1 2% 
TOTAL    5,886 100.00% 

 
La sociedad posee como socio controlador a Hencorp, V Holding S. de R.L. con 5,885 de participación social 
que ascienden a US$ 1,177,000.00 siendo la participación del 99.98% del total del capital; lo cual fue 
informado a la Superintendencia del Sistema Financiero oportunamente. 
 
Al 31 de diciembre de 2018, el capital social asciende a US$ 1,177,200.00, el cual fue aumentado de acuerdo 
a autorización de la Superintendencia del Sistema Financiero siendo aprobada en sesión de Consejo 
Directivo Número CD-dieciseis/dos mil dieciocho, inscrita en el Registro de Comercio al Numero 134 del 
Libro 3909 del Registro de Sociedades, del Folio 451 al Folio 472, fecha de inscripción, San Salvador, 
veintiuno de junio de dos mil dieciocho; Quedando la composición accionaria de la manera siguiente: 
 

SOCIO 
Participación 

Social 
Porcentaje 

Participación 
Hencorp, Inc 4,856 82.50% 
FHH Corp 371 6.30% 
Eduardo Arturo Alfaro Barillas 659 11.20% 
TOTAL    5,886 100.00% 

  
Durante el período no se tuvieron incumplimientos en el nivel mínimo de patrimonio. 
 
 
NOTA 13 CONTINGENCIAS  
 
Al 31 de diciembre de 2019 y 2018, no se tienen pasivos contingentes. 
 
 
NOTA 14 CAUCIONES OBTENIDAS DE TERCEROS 
 
Al 31 de diciembre de 2019 y 2018, no se tienen cauciones obtenidas de terceros. 
 
 
NOTA 15 SANCIONES 
 
Durante el período 2019 y 2018, no se tuvieron sanciones por incumplimiento de parte de la 
Superintendencia del Sistema financiero. 
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NOTA 16 OTRAS REVELACIONES IMPORTANTES Y HECHOS POSTERIORES 
 
1) La administración de Valores de Titularización, al 31 de diciembre de 2019 y 31 de diciembre de 2018 

se refleja en la cuenta de Otras Contingencias y Compromisos, siendo el saldo total en administración 
de US$ 628,854,102.78 y US$ 607,067,714.88 respectivamente. 

 
Los Valores de Titularización Administrados al 31 de diciembre de 2019 se detallan a continuación: 

 
a. Emisión de Valores de Titularización – Titulos de Deuda con cargo al Fondo de Titularización 

Hencorp Valores – Asociación Liceo Frances Cero Uno  
 
Según acta No. 10 de Junta Directiva, de fecha 22 de mayo de 2010, se sometió a la aprobación de la Junta 
Directiva de la compañía Hencorp Valores, LTDA., Titularizadora, la autorización para la emisión de “Valores 
de Titularización” – Títulos de Deuda a Cargo del “Fondo de Titularización Hencorp Valores Asociación Liceo 
Francés 01”, por un monto de hasta Dos Millones Quinientos Ochenta Mil Dólares de los Estados Unidos de 
América ($2,580,000.00). El Asiento Registral fue aprobado por Consejo Directivo de la Superintendencia 
del Sistema Financiero, en sesión No. CD-11/2010 de fecha 16 de junio de 2010, asentándose en el Registro 
Especial de Emisiones de Valores del Registro Publico Bursátil que lleva la Superintendencia del Sistema 
Financiero, de conformidad al artículo 6 de la Ley de Mercado de Valores y artículo 5 del Reglamento de la 
Ley del Mercado de Valores, en el Asiento Registral Único No. EM-0038-2010 de fecha 23 de noviembre de 
2010. 
 
En fecha tres de marzo de dos mil diecisiete según acta 3 de Consejo de Gerentes de Hencorp Valores, 
Limitada, Titularizadora, acordó, autorizó y llevó a cabo la redención anticipada Total condicionada de 
Valores de Titularización, Títulos de deuda con cargo al Fondo de Titularización Hencorp Liceo Frances Cero 
Uno – FTHVALF Cero Uno – Tramo I. Al 31 de diciembre de 2017 el Saldo existente del excedente del Fondo 
por la cantidad US$28,329.63 (Veintiocho Mil Trescientos Veintinueve 63/100 Dólares). Los excedentes a 
favor de la Asociación Liceo Francés fueron entregados con fecha 09 de febrero de 2018.  

 
Al 31 de diciembre de 2019 y 2018 el saldo registrado es de US$ 0.00. 

 
b. Emisión de Valores de Titularización – Titulos de Deuda con cargo al Fondo de Titularización 

Hencorp Valores – Alcaldía Municipal de San Salvador Cero Uno  
 
Según acta No. 16 de Junta Directiva, de fecha 24 de septiembre de 2010, se sometió a la aprobación de 
la Junta Directiva de la compañía Hencorp Valores, LTDA., Titularizadora, la autorización para la emisión de 
“Valores de Titularización” – Títulos de Deuda a Cargo del “Fondo de Titularización Hencorp Valores Alcaldía 
Municipal de San Salvador 01”, por un monto de hasta Veinte Millones Ochocientos Quince Mil Dólares de 
los Estados Unidos de América (US$ 20,815,000.00). El Asiento Registral fue aprobado por Consejo Directivo 
de la Superintendencia del Sistema Financiero, en sesión No. CD-24/2010 de fecha 7 de diciembre de 2010, 
asentándose en el Registro Especial de Emisiones de Valores del Registro Publico Bursátil que lleva la 
Superintendencia del Sistema Financiero, de conformidad al artículo 6 de la Ley de Mercado de Valores y 
artículo 5 del Reglamento de la Ley del Mercado de Valores, en el Asiento Registral Único No. EM-0044-
2010 de fecha 27 de diciembre de 2010.  
 
En fecha trece de noviembre de dos mil quince según acta 95 de Junta Directiva de Hencorp Valores, 
Sociedad Anónima, Titularizadora, acordó, autorizó y llevó a cabo la redención anticipada Total condicionada 
de Valores de Titularización, Títulos de deuda con cargo al Fondo de Titularización Hencorp Valores Alcaldía 
Municipal de San Salvador Cero Uno – FTHVAMS Cero Uno – Tramo I y Tramo II. Al 31 de diciembre de 
2015 el Saldo existente del excedente del Fondo por la cantidad US$523,966.67 (Quinientos Veintitrés Mil 
Novecientos Sesenta y Seis 67/100 Dólares), al 31 de diciembre de 2016 US$3,975.00 (Tres Mil Novecientos 
Setenta y Cinco 00/100 Dólares). Los excedentes a favor de la Alcaldia de San Salvador fueron entregados 
con fecha 03 de septiembre de 2016. 
 
Al 31 de diciembre de 2019 y 31 de diciembre 2018 el saldo registrado es de US$ 0.00;  
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c. Emisión de Valores de Titularización – Titulos de Deuda con cargo al Fondo de Titularización 
Hencorp Valores – Alcaldía Municipal de Antiguo Cuscatlán Cero Uno 
 

Según acta No. 23 de Junta Directiva, de fecha 14 de junio de 2011, se sometió a la aprobación de la Junta 
Directiva de la compañía HENCORP VALORES, LTDA., TITULARIZADORA, la autorización para la emisión de 
“Valores de Titularización” – Títulos de Deuda a Cargo del “Fondo de Titularización Hencorp Valores Alcaldía 
Municipal de Antiguo Cuscatlán 01”, por un monto de hasta Veinte Millones Ochocientos Quince Mil Dólares 
de los Estados Unidos de América (US$ 10,488,500.00). El Asiento Registral fue aprobado por Consejo 
Directivo de la Superintendencia del Sistema Financiero, en sesión No. CD-15/2011 de fecha 28 de julio de 
2011 y sesión de Concejo Directivo de la Superintendencia del Sistema Financiero No. CD-01/2011 de fecha 
22 de septiembre de 2011, asentándose en el Registro Especial de Emisiones de Valores del Registro Publico 
Bursátil que lleva la Superintendencia del Sistema Financiero en el Registro Público, de conformidad al 
artículo 78 de la Ley de Supervisión y Regulación del Sistema Financiero, al artículo 6 de la Ley de Mercado 
de Valores y artículo 5 del Reglamento de la Ley del Mercado de Valores, en el Asiento Registral Único No. 
EM-0022-2011 de fecha 03 de octubre de 2011. Las características de la emisión del Fondo se detallan a 
continuación: 

 
En fecha tres de octubre de dos mil dieciocho según acta 52 de Consejo de Gerentes de Hencorp Valores, 
Limitada, Titularizadora, acordó, autorizó y llevó a cabo la redención anticipada total condicionada de 
Valores de Titularización, Títulos de deuda con cargo al Fondo de Titularización Hencorp Antiguo Cuscatlán 
Cero Uno – FTHVAAC Cero Uno – Tramo I. y se autorizó dar por terminado el contarto de titularización en 
acta 71 de fecha tres de abril de dos mil diecinueve. Con fecha 25 de septiembre de 2019, fueron entregado 
a la Alcaldia Municipal de Antiguo Cuscatlan saldo existente del excedente del Fondo es por la cantidad por 
US$169,144.11 (Ciento Sesenta y Nueve Mil Ciento Cuarenta y Cuatro 11/100 Dólares. 
 
Al 30 de junio de 2019, el saldo registrado es de US$ 0.00; al 31 de diciembre de 2018 es de US$ 0.00. 
 
d. Emisión de Valores de Titularización – Títulos de Deuda con cargo al Fondo de Titularización 

Hencorp Valores – Alcaldía Municipal de Santa Tecla Cero Uno  
 
Según acta No. 26 de Junta Directiva, de fecha 19 de septiembre de 2011, se sometió a la aprobación de 
la Junta Directiva de la compañía Hencorp Valores, LTDA., Titularizadora, la autorización para la emisión de 
“Valores de Titularización” – Títulos de Deuda a Cargo del “Fondo de Titularización Hencorp Valores Alcaldía 
Municipal de Santa Tecla 01”, por un monto de hasta Veinte Millones Ochocientos Quince Mil Dólares de los 
Estados Unidos de América (US$ 4,418,400.00). El Asiento Registral fue aprobado por Consejo Directivo de 
la Superintendencia del Sistema Financiero No. CD-05/2011 de fecha 19 de octubre de 2011, asentándose 
en el Registro Especial de Emisiones de Valores del Registro Publico Bursátil que lleva la Superintendencia 
del Sistema Financiero en el Registro Público, de conformidad al artículo 78 de la Ley de Supervisión y 
Regulación del Sistema Financiero, al artículo 6 de la Ley de Mercado de Valores y artículo 5 del Reglamento 
de la Ley del Mercado de Valores, en el Asiento Registral Único No. EM-0023-2011 de fecha 16 de noviembre 
de 2011. Las características de la emisión del Fondo se detallan a continuación: 
 
En fecha uno de noviembre de dos mil dieciséis según acta 117 de Junta Directiva de Hencorp Valores, 
Sociedad Anónima, Titularizadora, acordó, autorizó y llevó a cabo la redención anticipada Total condicionada 
de Valores de Titularización, Títulos de deuda con cargo al Fondo de Titularización Hencorp Valores Alcaldía 
Municipal de Santa Tecla Cero Uno – FTHVAST Cero Uno – Tramo I. Al 31 de diciembre de 2017 
US$64,971.84 (Sesenta y Cuatro Mil Novecientos Setenta y Uno 94/100 Dólares), al 31 de diciembre de 
2016 el Saldo existente del excedente del Fondo por la cantidad US$165,838.19 (Ciento Sesenta y Cinco 
Mil Ochocientos Treinta y Ocho 19/100 Dólares). Los excedentes a favor de la Alcaldia de Santa Tecla fueron 
entregados con fecha 22 de junio de 2018.  
 
Al 31 de diciembre de 2019 y 2018, el saldo registrado es de US$ 0.00.  
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e. Emisión de Valores de Titularización – Títulos de Deuda con cargo al Fondo de Titularización 
Hencorp Valores – Apoyo Integral Cero Uno 

 
Según acta No. 40 de Junta Directiva, de fecha 01 de agosto de 2012, se sometió a la aprobación de la 
Junta Directiva de la compañía Hencorp Valores, LTDA., Titularizadora, la autorización para la emisión de 
“Valores de Titularización” – Títulos de Deuda a Cargo del “Fondo de Titularización Hencorp Valores Apoyo 
Integral 01”, por un monto de hasta Quince Millones Ochocientos Mil Dólares de los Estados Unidos de 
América (US$ 15,800,000.00). El Asiento Registral fue aprobado por Consejo Directivo de la 
Superintendencia del Sistema Financiero No. CD-28/2012 de fecha 27 de julio de 2012, asentándose en el 
Registro Especial de Emisiones de Valores del Registro Publico Bursátil que lleva la Superintendencia del 
Sistema Financiero en el Registro Público, de conformidad al artículo 78 de la Ley de Supervisión y 
Regulación del Sistema Financiero, al artículo 6 de la Ley de Mercado de Valores y artículo 5 del Reglamento 
de la Ley del Mercado de Valores, en el Asiento Registral Único No. EM-0012-2012 de fecha 02 de agosto 
de 2012. Las características de la emisión del Fondo se detallan a continuación: 
 

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

2. Denominación de la Emisión: Valores de Titularización – Títulos de Deuda a cargo del Fondo de 
Titularización Hencorp Valores Apoyo Integral Cero Uno, cuya abreviación es VTHVINT CERO UNO. 

3. Clase de Valor: Valores de Titularización – Titulo de Deuda con cargo al FTHVINT CERO UNO, 
representados por anotaciones electrónicas de valores en cuenta, en adelante: “Valores de 
Titularización – Títulos de Deuda”. 

4. Monto de la Emisión: Hasta Quince Millones Ochocientos Mil Dólares de los Estados Unidos de 
América. 

5. Valor Mínimo y Múltiplos de Contratación de Anotaciones Electrónicas de Valores de Cuenta: Cien 
dólares de los Estados Unidos de América. 

6. Denominación del Emisor: Hencorp Valores, LTDA., Titularizadora, en carácter de administrador de 
FTHVINT CERO UNO y con cargo a dicho Fondo. 

7. Denominación del Originador: Sociedad de Ahorro y Crédito Apoyo Integral, LTDA.  
8. Plazo Tramo 1: Cuarenta y Ocho meses, contados a partir de la fecha de la liquidación. 
9. Plazo Tramo 2: Ochenta y Cuatro meses, contados a partir de la fecha de la liquidación. 
10. Tasa de Interés Tramo 1: 5.00% anual 
11. Tasa de Interés Tramo 2: 6.75% anual 
12. Fecha de Colocación: 8 de agosto de 2012 
13. Fecha de Liquidación: 10 de agosto de 2012 
14. Fecha de vencimiento Tramo 1: 10 de agosto de 2016  
15. Fecha de vencimiento Tramo 2: 10 de agosto de 2019 
 
Al 31 de diciembre de 2019, el saldo registrado es de US$ 0.00; al 31 de diciembre de 2018 es de 
US$ 2,184,760.00.  
En fecha ocho de noviembre de dos mil diecinueve según acta 94 de Consejo de Gerentes de Hencorp 
Valores, Ltda., Titularizadora, acordó, autorizó dar por terminados Contrato de Cesión Irrevocable a 
Titulo Oneroso de Derechos Sobre Flujos Financieros Futuros y Contrato de Administración de Flujos 
Futuros celebrados con Sociedad de Ahorro y Credito Apoyo Ingral, S.A., y autorizar dar por terminado 
el contrato de titularización en virtud de la emisión de Valores de Titularización-Titulos de Duedua con 
Cargo al Fondo de Titularización Hencorp Valores Apoyo Integral Cero Uno. 
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f. Emisión de Valores de Titularización – Títulos de Deuda con cargo al Fondo de Titularización 
Hencorp Valores – Alcaldía Municipal de Sonsonate Cero Uno 
 

Según acta No. 37 de Junta Directiva, de fecha 21 de mayo de 2012, se sometió a la aprobación de la Junta 
Directiva de la compañía Hencorp Valores, LTDA., Titularizadora, la autorización para la emisión de “Valores 
de Titularización” – Títulos de Deuda a Cargo del “Fondo de Titularización Hencorp Valores Alcaldia Municipal 
de Sonsonate 01”, por un monto de hasta Doce Millones Cuatrocientos Ochenta y Siete Mil Dólares de los 
Estados Unidos de América (US$ 12,487,000.00). El Asiento Registral fue aprobado por Consejo Directivo 
de la Superintendencia del Sistema Financiero No. CD-40/2012 de fecha 03 de octubre de 2012, 
asentándose en el Registro Especial de Emisiones de Valores del Registro Publico Bursátil que lleva la 
Superintendencia del Sistema Financiero en el Registro Público, de conformidad al artículo 78 de la Ley de 
Supervisión y Regulación del Sistema Financiero, al artículo 6 de la Ley de Mercado de Valores y artículo 5 
del Reglamento de la Ley del Mercado de Valores, en el Asiento Registral Único No. EM-0019-2012 de fecha 
16 de octubre de 2012. Las características de la emisión del Fondo se detallan a continuación: 
 

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

2. Denominación de la Emisión: Valores de Titularización – Títulos de Deuda a cargo del Fondo de 
Titularización Hencorp Valores Alcaldía Municipal de Sonsonate Cero Uno, cuya abreviación es 
VTHVASO CERO UNO. 

3. Clase de Valor: Valores de Titularización – Titulo de Deuda con cargo al FTHVASO CERO UNO, 
representados por anotaciones electrónicas de valores en cuenta, en adelante: “Valores de 
Titularización – Títulos de Deuda”. 

4. Monto de la Emisión: Hasta Doce Millones Cuatrocientos Ochenta y Siete Mil Dólares de los Estados 
Unidos de América. 

5. Valor Mínimo y Múltiplos de Contratación de Anotaciones Electrónicas de Valores de Cuenta: Cien 
dólares de los Estados Unidos de América. 

6. Denominación del Emisor: Hencorp Valores, LTDA., Titularizadora, en carácter de administrador de 
FTHVASO CERO UNO y con cargo a dicho Fondo. 

7. Denominación del Originador: Alcaldía Municipal de Sonsonate. 
8. Plazo Tramo 1: Sesenta meses, contados a partir de la fecha de la liquidación. 
9. Plazo Tramo 2: Ciento Veinte meses, contados a partir de la fecha de la liquidación. 
10. Tasa de Interés Tramo 1: 5.15% anual 
11. Tasa de Interés Tramo 2: 6.55% anual 
12. Fecha de Colocación: 18 de octubre de 2012 
13. Fecha de Liquidación: 19 de octubre de 2012 
14. Fecha de vencimiento Tramo 1: 19 de octubre de 2017 
15. Fecha de vencimiento Tramo 2: 19 de octubre de 2022 

 
Al 31 de diciembre de 2019, el saldo registrado es de US$ 4,998,031.00; al 31 de diciembre de 2018, 
el saldo registrado es de US$ 6,439,295.00 
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g. Emisión de Valores de Titularización – Títulos de Deuda con cargo al Fondo de Titularización 
Hencorp Valores – Alcaldía Municipal de San Salvador Cero Dos 

 
Según acta No. 42 de Junta Directiva, de fecha 10 de octubre de 2012, se sometió a la aprobación de la 
Junta Directiva de la compañía Hencorp Valores, LTDA., Titularizadora, la autorización para la emisión de 
“Valores de Titularización” – Títulos de Deuda a Cargo del “Fondo de Titularización Hencorp Valores Alcaldia 
Municipal de San Salvador 02”, por un monto de hasta Diez Millones Quinientos Treinta y Nueve Mil Dólares 
de los Estados Unidos de América (US$ 10,539,000.00). El Asiento Registral fue aprobado por Consejo 
Directivo de la Superintendencia del Sistema Financiero No. CD-02/2013 de fecha 9 de enero de 2013, 
asentándose en el Registro Especial de Emisiones de Valores del Registro Publico Bursátil que lleva la 
Superintendencia del Sistema Financiero en el Registro Público, de conformidad al artículo 78 de la Ley de 
Supervisión y Regulación del Sistema Financiero, al artículo 6 de la Ley de Mercado de Valores y artículo 5 
del Reglamento de la Ley del Mercado de Valores, en el Asiento Registral Único No. EM-0002-2013 de fecha 
23 de enero de 2013. 
 
En fecha diecinueve de noviembre de dos mil quince según acta numero 96 de Junta Directiva de Hencorp 
Valores, Sociedad Anónima, Titularizadora, se acordó, autorizó y llevó a cabo la redención anticipada Total 
condicionada de Valores de Titularización, Títulos de deuda con cargo al Fondo de Titularización Hencorp 
Valores Alcaldía Municipal de San Salvador Cero Dos – FTHVAMS Cero Dos – Tramo I y Tramo II. El Saldo 
existente del excedente del Fondo por la cantidad US$455,829.39 (Cuatrocientos Cincuenta y Cinco 
Ochocientos Veintinueve 39/100 Dólares), al 31 de diciembre de 2016 US$4,500.00 (Cuatro Mil Quinientos 
00/100 Dólares), Los excedentes a favor de la Alcaldia de San Salvador fueron entregados con fecha 03 de 
septiembre de 2016.  

 
Al 31 de diciembre de 2019 y 31 de diciembre 2018 el saldo registrado es de US$ 0.00;  

 
h. Emisión de Valores de Titularización – Títulos de Deuda con cargo al Fondo de Titularización 

Hencorp Valores – Comisión Ejecutiva Portuaria Autónoma Cero Uno 
 
Según acta No. 45 de Junta Directiva, de fecha 29 de noviembre de 2012, se sometió a la aprobación de la 
Junta Directiva de la compañía Hencorp Valores, LTDA., Titularizadora, la autorización para la emisión de 
“Valores de Titularización” – Títulos de Deuda a Cargo del “Fondo de Titularización Hencorp Valores 
Comisión Ejecutiva Portuaria Autónoma 01”, por un monto de hasta Ochenta Millones Trescientos Cincuenta 
y Cuatro Mil Novecientos Dólares de los Estados Unidos de América (US$ 80,354,900.00). El Asiento 
Registral fue aprobado por Consejo Directivo de la Superintendencia del Sistema Financiero No. CD-05/2013 
de fecha 30 de enero de 2013, asentándose en el Registro Especial de Emisiones de Valores del Registro 
Publico Bursátil que lleva la Superintendencia del Sistema Financiero en el Registro Público, de conformidad 
al artículo 78 de la Ley de Supervisión y Regulación del Sistema Financiero, al artículo 6 de la Ley de 
Mercado de Valores y artículo 5 del Reglamento de la Ley del Mercado de Valores, en el Asiento Registral 
Único No. EM-0003-2013 de fecha 14 de febrero de 2013. Las características de la emisión del Fondo se 
detallan a continuación: 
 

1. Naturaleza: Los valores a emitirse son obligaciones consistentes en Valores de Titularización – 
Títulos de Deuda negociables, representados por anotaciones electrónicas 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. 

2. Denominación de la Emisión: Valores de Titularización – Títulos de Deuda a cargo del Fondo de 
Titularización Hencorp Valores Comisión Ejecutiva Portuaria Autónoma Cero Uno, cuya abreviación 
es VTHVCPA CERO UNO. 

3. Clase de Valor: Valores de Titularización – Titulo de Deuda con cargo al FTHVCPA CERO UNO, 
representados por anotaciones electrónicas de valores en cuenta, en adelante: “Valores de 
Titularización – Títulos de Deuda”. 

4. Monto de la Emisión: Hasta Setenta y Siete Millones Setecientos Mil Dólares de los Estados Unidos 
de América. 
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5. Valor Mínimo y Múltiplos de Contratación de Anotaciones Electrónicas de Valores de Cuenta: Cien 
dólares de los Estados Unidos de América. 

6. Denominación del Emisor: Hencorp Valores, LTDA., Titularizadora, en carácter de administrador de 
FTHVCPA CERO UNO y con cargo a dicho Fondo. 

7. Denominación del Originador: Comisión Ejecutiva Portuaria Autónoma. 
8. Plazo Tramo 1: U$ 3,900,000.00, Sesenta meses, contados a partir de la fecha de la liquidación. 
9. Plazo Tramo 2: U$ 38,344,000.00, Ciento Cuarenta y Cuatro meses, contados a partir de la fecha 

de la liquidación. 
10. Plazo Tramo 3: U$ 16,044,000.00 Ciento Ochenta meses, contados a partir de la fecha de la 

liquidación. 
11. Plazo Tramo 4: U$ 4,853,000.00, Ciento Ochenta meses, contados a partir de la fecha de la 

liquidación 
12. Plazo Tramo 5: U$ 4,853,000.00, Ciento Ochenta meses, contados a partir de la fecha de la 

liquidación 
13. Plazo Tramo 6: U$ 4,853,000.00, Ciento Ochenta meses, contados a partir de la fecha de la 

liquidación 
14. Plazo Tramo 7: U$ 4,853,000.00, Ciento Ochenta meses, contados a partir de la fecha de la 

liquidación 
15. Tasa de Interés Tramo 1: 4.75% anual 
16. Tasa de Interés Tramo 2: 5.15% anual 
17. Tasa de Interés Tramo 3: 5.93% anual 
18. Tasa de Interés Tramo 4: 6.99% anual 
19. Tasa de Interés Tramo 5: 6.99% anual 
20. Tasa de Interés Tramo 6: 6.99% anual 
21. Tasa de Interés Tramo 7: 6.99% anual 
22. Fecha de Colocación: 18 de febrero de 2013 
23. Fecha de Liquidación: 18 de febrero y marzo de 2013 
24. Fecha Liquidación Tramo 4, 5, 6 y 7: 19 de octubre de 2015 
25. Fecha de vencimiento Tramo 1: 18 de febrero de 2018 
26. Fecha de vencimiento Tramo 2: 18 de febrero de 2025 
27. Fecha de vencimiento Tramo 3: 18 de febrero de 2028 
28. Fecha de vencimiento Tramo 4: 19 de octubre de 2030 
29. Fecha de vencimiento Tramo 5: 19 de octubre de 2030 
30. Fecha de vencimiento Tramo 6: 19 de octubre de 2030 
31. Fecha de vencimiento Tramo 7: 19 de octubre de 2030 

 
Al 31 de diciembre de 2019 el saldo registrado es de U$ 47,988.835.81; al 31 de diciembre de 2018 el 
saldo registrado es de U$ 56,277,829.01 

 
i. Emisión de Valores de Titularización – Títulos de Deuda con cargo al Fondo de Titularización 

Hencorp Valores – Corporación Pirámide 01 
Según acta No. 54 de Junta Directiva, de fecha 21 de agosto de 2013, se sometió a la aprobación de la 
Junta Directiva de la compañía Hencorp Valores, LTDA., Titularizadora, la autorización para la emisión de 
“Valores de Titularización” – Títulos de Deuda a Cargo del “Fondo de Titularización Hencorp Valores 
Corporación Pirámide 01”, por un monto de hasta Ocho millones Cuatrocientos Quince Mil Dólares de los 
Estados Unidos de América (US$ 8,415,000.00). El Asiento Registral fue aprobado por Consejo Directivo de 
la Superintendencia del Sistema Financiero No. CD-30/2013 de fecha 31 de julio de 2013, asentándose en 
el Registro Especial de Emisiones de Valores del Registro Publico Bursátil que lleva la Superintendencia del 
Sistema Financiero en el Registro Público, de conformidad al artículo 78 de la Ley de Supervisión y 
Regulación del Sistema Financiero, al artículo 6 de la Ley de Mercado de Valores y artículo 5 del Reglamento 
de la Ley del Mercado de Valores, en el Asiento Registral Único No. EM-0013-2013 de fecha 20 de agosto 
de 2013. Las características de la emisión del Fondo se detallan a continuación: 
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1. Naturaleza: Los valores a emitirse son obligaciones consistentes en Valores de Titularización – 
Títulos de Deuda negociables, representados por anotaciones electrónicas en cuenta a favor de 
cada uno de sus titulares y representan su participación individual en un crédito colectivo con cargo 
al FTHVCOP CERO UNO. 

2. Denominación de la Emisión: Valores de Titularización – Títulos de Deuda a cargo del Fondo de 
Titularización Hencorp Valores Corporación Pirámide Cero Uno, cuya abreviación es VTHVCOP CERO 
UNO. 

3. Clase de Valor: Valores de Titularización – Titulo de Deuda con cargo al FTHVCOP CERO UNO, 
representados por anotaciones electrónicas de valores en cuenta, en adelante: “Valores de 
Titularización – Títulos de Deuda”. 

4. Monto de la Emisión: Hasta Ocho Millones Cuatrocientos Quince Mil Dólares de los Estados Unidos 
de América. 

5. Valor Mínimo y Múltiplos de Contratación de Anotaciones Electrónicas de Valores de Cuenta: Cien 
dólares de los Estados Unidos de América. 

6. Denominación del Emisor: Hencorp Valores, LTDA., Titularizadora, en carácter de administrador de 
FTHVCOP CERO UNO y con cargo a dicho Fondo. 

7. Denominación del Originador: Corporación Pirámide, LTDA. de C.V., Restaurantes y Tabernas, 
LTDA. de C.V., Premium Steak Houses, LTDA. de C.V. 

8. Plazo Tramo 1: Noventa y seis meses, contados a partir de la fecha de la liquidación. 
9. Tasa de Interés Tramo 1: 6.85% anual 
10. Fecha de Colocación: 27 de agosto de 2013 
11. Fecha de Liquidación: 18 de febrero de 2013 
12. Fecha de vencimiento Tramo 1: 27 de agosto de 2021 
 
Al 31 de diciembre de 2019, el saldo registrado es de US$ 3,210,197.00; al 31 de diciembre de 2018, 
el saldo registrado es de US$ 4,757,404.00.  
 

j. Emisión de Valores de Titularización – Títulos de Deuda con cargo al Fondo de Titularización 
Hencorp Valores – Banco Prómerica 01 
 

Según acta No. 56 de Junta Directiva, de fecha 27 de septiembre de 2013, se sometió a la aprobación de 
la Junta Directiva de la compañía Hencorp Valores, LTDA., Titularizadora, la autorización para la emisión de 
“Valores de Titularización” – Títulos de Deuda a Cargo del “Fondo de Titularización Hencorp Valores Banco 
Promerica 01”, por un monto de hasta Veinticinco Millones Seiscientos Cincuenta Mil Dólares de los Estados 
Unidos de América (US$ 26,650,000.00). El Asiento Registral fue aprobado por Consejo Directivo de la 
Superintendencia del Sistema Financiero No. CD-46/2013 de fecha 27 de noviembre de 2013, asentándose 
en el Registro Especial de Emisiones de Valores del Registro Publico Bursátil que lleva la Superintendencia 
del Sistema Financiero en el Registro Público, de conformidad al artículo 78 de la Ley de Supervisión y 
Regulación del Sistema Financiero, al artículo 6 de la Ley de Mercado de Valores y artículo 5 del Reglamento 
de la Ley del Mercado de Valores, en el Asiento Registral Único No. EM-0012-2014 de fecha 10 de abril de 
2014. Las características de la emisión del Fondo se detallan a continuación: 
 

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

2. Denominación de la Emisión: Valores de Titularización – Títulos de Deuda a cargo del Fondo de 
Titularización Hencorp Valores Banco Promerica Cero Uno, cuya abreviación es VTHVPRO CERO 
UNO. 

3. Clase de Valor: Valores de Titularización – Titulo de Deuda con cargo al FTHVPRO CERO UNO, 
representados por anotaciones electrónicas de valores en cuenta, en adelante: “Valores de 
Titularización – Títulos de Deuda”. 

4. Monto de la Emisión: Hasta Veinticinco Millones Seiscientos Cincuenta Mil Dólares de los Estados 
Unidos de América. 
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5. Valor Mínimo y Múltiplos de Contratación de Anotaciones Electrónicas de Valores de Cuenta: Cien 
dólares de los Estados Unidos de América. 

6. Denominación del Emisor: Hencorp Valores, LTDA., Titularizadora, en carácter de administrador de 
FTHVPRO CERO UNO y con cargo a dicho Fondo. 

7. Denominación del Originador: Banco Promerica, LTDA. 
8. Plazo Tramo 1: Sesenta meses, contados a partir de la fecha de la liquidación. 
9. Plazo Tramo 2: Noventa y seis meses, contados a partir de la fecha de liquidación  
10. Tasa de Interés Tramo 1: 5.25% anual 
11. Tasa de Interés Tramo 2: 6.60% anual  
12. Fecha de Colocación: 14 de abril de 2014 
13. Fecha de Liquidación: 14 de abril de 2022  
14. Fecha de vencimiento Tramo 1: 14 de abril de 2019 
15. Fecha de vencimiento Tramo 2: 14 de abril de 2022 
 
Al 31 de diciembre de 2019 el saldo registrado es de US$ 13,960,608.00; al 31 de diciembre de 2018 
es de US$ 17,044,489.00.  

 
k. Emisión de Valores de Titularización – Títulos de Deuda con cargo al Fondo de Titularización 

Hencorp Valores – Alcaldía Municipal de San Miguel 01 
 
Según acta No. 53 de Junta Directiva, de fecha 06 de marzo de 2013, se sometió a la aprobación de la 
Junta Directiva de la compañía Hencorp Valores, LTDA., Titularizadora, la autorización para la emisión de 
“Valores de Titularización” – Títulos de Deuda a Cargo del “Fondo de Titularización Hencorp Valores Alcaldia 
Municipal de San Miguel 01”, por un monto de hasta Diez millones Quinientos Ocho mil Dólares de los 
Estados Unidos de América (US$ 10,508,000.00). El Asiento Registral fue aprobado por Consejo Directivo 
de la Superintendencia del Sistema Financiero No. CD-06/2014 de fecha 12 de febrero de 2014 y modificado 
en cesión No. CD 21/2014 de fecha 26 de septiembre de 2014, asentándose en el Registro Especial de 
Emisiones de Valores del Registro Publico Bursátil que lleva la Superintendencia del Sistema Financiero en 
el Registro Público, de conformidad al artículo 78 de la Ley de Supervisión y Regulación del Sistema 
Financiero, al artículo 6 de la Ley de Mercado de Valores y artículo 5 del Reglamento de la Ley del Mercado 
de Valores, en el Asiento Registral Único No. EM-0017-2014 de fecha 20 de octubre de 2014. Las 
características de la emisión del Fondo se detallan a continuación: 
 

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

2. Denominación de la Emisión: Valores de Titularización – Títulos de Deuda a cargo del Fondo de 
Titularización Hencorp Valores Alcaldía Municipal de San Miguel Cero Uno, cuya abreviación es 
VTHVASM CERO UNO. 

3. Clase de Valor: Valores de Titularización – Titulo de Deuda con cargo al FTHVASM CERO UNO, 
representados por anotaciones electrónicas de valores en cuenta, en adelante: “Valores de 
Titularización – Títulos de Deuda”. 

4. Monto de la Emisión: Hasta Diez Millones Quinientos Ocho Mil Dólares de los Estados Unidos de 
América. 

5. Valor Mínimo y Múltiplos de Contratación de Anotaciones Electrónicas de Valores de Cuenta: Cien 
dólares de los Estados Unidos de América. 

6. Denominación del Emisor: Hencorp Valores, LTDA., Titularizadora, en carácter de administrador de 
FTHVASM CERO UNO y con cargo a dicho Fondo. 

7. Denominación del Originador: Alcaldía Municipal de San Miguel  
8. Plazo Tramo 1: Sesenta meses, contados a partir de la fecha de la liquidación. 
9. Plazo Tramo 2: Ciento veinte meses, contados a partir de la fecha de liquidación  
10. Tasa de Interés Tramo 1: 6.00% anual 
11. Tasa de Interés Tramo 2: 6.85% anual  
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12. Fecha de Colocación: 23 de octubre de 2014 
13. Fecha de Liquidación: 24 de octubre de 2014 
14. Fecha de vencimiento Tramo 1: 24 de octubre de 2019 
15. Fecha de vencimiento Tramo 2: 24 de octubre de 2024 
 
Al 31 de diciembre de 2019 el saldo registrado es de US$ 6,822,627.00; al 31 de diciembre de 2018 es 
de US$ 7,897,411.00.  

 
l. Emisión de Valores de Titularización – Títulos de Deuda con cargo al Fondo de Titularización 

Hencorp Valores – LaGeo 01 
 

Según acta No. 78 de Junta Directiva, de fecha 02 de diciembre de 2014 y modificación en sesión en Junta 
Directiva No. 79 de fecha 03 de diciembre de 2014, se sometió a la aprobación de la Junta Directiva de la 
compañía Hencorp Valores, LTDA., Titularizadora, la autorización para la emisión de “Valores de 
Titularización” – Títulos de Deuda a Cargo del “Fondo de Titularización Hencorp Valores LaGeo 01”, por un 
monto de hasta Doscientos Ochenta y Siete millones Seiscientos Veinte mil Dólares de los Estados Unidos 
de América (US$ 287,620,000.00). El Asiento Registral fue aprobado por Consejo Directivo de la 
Superintendencia del Sistema Financiero No. CD-31/2014 de fecha 05 de diciembre de 2014, asentándose 
en el Registro Especial de Emisiones de Valores del Registro Publico Bursátil que lleva la Superintendencia 
del Sistema Financiero en el Registro Público, de conformidad al artículo 78 de la Ley de Supervisión y 
Regulación del Sistema Financiero, al artículo 6 de la Ley de Mercado de Valores y artículo 5 del Reglamento 
de la Ley del Mercado de Valores, en el Asiento Registral Único No. EM-0029-2014 de fecha 08 de diciembre 
de 2014. Las características de la emisión del Fondo se detallan a continuación: 
 

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

2. Denominación de la Emisión: Valores de Titularización – Títulos de Deuda a cargo del Fondo de 
Titularización Hencorp Valores LaGeo Cero Uno, cuya abreviación es VTHVGEO CERO UNO. 

3. Clase de Valor: Valores de Titularización – Titulo de Deuda con cargo al FTHVGEO CERO UNO, 
representados por anotaciones electrónicas de valores en cuenta, en adelante: “Valores de 
Titularización – Títulos de Deuda”. 

4. Monto de la Emisión: Hasta Doscientos Ochenta y Siete Millones Seiscientos Veinte Mil Dólares de 
los Estados Unidos de América. 

5. Valor Mínimo y Múltiplos de Contratación de Anotaciones Electrónicas de Valores de Cuenta: Cien 
dólares de los Estados Unidos de América. 

6. Denominación del Emisor: Hencorp Valores, LTDA., Titularizadora, en carácter de administrador de 
FTHVGEO CERO UNO y con cargo a dicho Fondo. 

7. Denominación del Originador: LaGeo, LTDA. de C.V.  
8. Plazo Tramo 1: Ciento ochenta contados a partir de la fecha de la liquidación. 
9. Tasa de Interés Tramo 1: 5.80% anual 
10. Fecha de Colocación: 11 de diciembre de 2014 
11. Fecha de Liquidación: 11 de diciembre de 2014 
12. Fecha de vencimiento Tramo 1: 11 de diciembre de 2029 
 
Al 31 de diciembre de 2019 el saldo registrado es de US$ 225,217,644.00; al 31 de diciembre de 2018 
es de US$ 239,625,612.00.  
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m. Emisión de Valores de Titularización – Títulos de Deuda con cargo al Fondo de Titularización 
Hencorp Valores – Alcaldía Municipal de Santa Tecla 02 
 

Según acta No. 63 de Junta Directiva, de fecha 22 de septiembre de 2014, modificado en Acta No. 66 de 
fecha 16 de octubre de 2014, se sometió a la aprobación de la Junta Directiva de la compañía Hencorp 
Valores, LTDA., Titularizadora, la autorización para la emisión de “Valores de Titularización” – Títulos de 
Deuda a Cargo del “Fondo de Titularización Hencorp Valores Alcaldia Municipal de Santa Tecla 02”, por un 
monto de hasta Nueve Millones Trescientos Veinte Mil Dólares de los Estados Unidos de América (US$ 
9,320,000.00). El Asiento Registral fue aprobado por Consejo Directivo de la Superintendencia del Sistema 
Financiero No. CD-26/2014 de fecha de fecha 31 de octubre de 2014, asentándose en el Registro Especial 
de Emisiones de Valores del Registro Publico Bursátil que lleva la Superintendencia del Sistema Financiero 
en el Registro Público, de conformidad al artículo 78 de la Ley de Supervisión y Regulación del Sistema 
Financiero, al artículo 6 de la Ley de Mercado de Valores y artículo 5 del Reglamento de la Ley del Mercado 
de Valores, en el Asiento Registral Único No. EM-0003-2015 de fecha 15 de enero de 2015. Las 
características de la emisión del Fondo se detallan a continuación: 
 
1. Naturaleza: Los valores a emitirse son obligaciones consistentes en Valores de Titularización – Títulos 

de Deuda negociables, representados por anotaciones electrónicas en cuenta a favor de cada uno de 
sus titulares y representan su participación individual en un crédito colectivo con cargo al FTHVAST 
CERO DOS.  

2. Denominación de la Emisión: Valores de Titularización – Títulos de Deuda a cargo del Fondo de 
Titularización Hencorp Valores Alcaldía Municipal de Santa Tecla 02, cuya abreviación es VTHVAST 
CERO DOS. 

3. Clase de Valor: Valores de Titularización – Titulo de Deuda con cargo al FTHVAST CERO DOS, 
representados por anotaciones electrónicas de valores en cuenta, en adelante: “Valores de 
Titularización – Títulos de Deuda”. 

4. Monto de la Emisión: Hasta Nueve Millones Trescientos Veinte Mil Dólares de los Estados Unidos de 
América. 

5. Valor Mínimo y Múltiplos de Contratación de Anotaciones Electrónicas de Valores de Cuenta: Cien 
dólares de los Estados Unidos de América. 

6. Denominación del Emisor: Hencorp Valores, LTDA., Titularizadora, en carácter de administrador de 
FTHVAST CERO DOS y con cargo a dicho Fondo. 

7. Denominación del Originador: Municipio de Santa Tecla 
8. Monto Negociado Tramo 1: US$2,050,000.00 
9. Monto Negociado Tramo 2: US$4,950,000.00 
10. Monto Negociado Tramo 3: US$580,000.00 
11. Monto Negociado Tramo 4: US$580,000.00 
12. Monto Negociado Tramo 5: US$580,000.00 
13. Monto Negociado Tramo 6: US$580,000.00 
14. Plazo Tramo 1: Sesenta meses, contados a partir de la fecha de la liquidación. 
15. Plazo Tramo 2: Noventa y seis meses, contados a partir de la fecha de liquidación 
16. Plazo Tramo 3: Noventa y seis meses, contados a partir de la fecha de liquidación 
17. Plazo Tramo 4: Noventa y seis meses, contados a partir de la fecha de liquidación 
18. Plazo Tramo 5: Noventa y seis meses, contados a partir de la fecha de liquidación 
19. Plazo Tramo 6: Noventa y seis meses, contados a partir de la fecha de liquidación 
20. Tasa de Interés Tramo 1: 6.00% anual 
21. Tasa de Interés Tramo 2: 7.00% anual 
22. Tasa de Interés Tramo 3: 6.99% anual 
23. Tasa de Interés Tramo 4: 6.99% anual 
24. Tasa de Interés Tramo 5: 6.99% anual 
25. Tasa de Interés Tramo 6: 6.99% anual 
26. Fecha de Colocación Tramo 1: 12 de febrero de 2015 
27. Fecha de Liquidación Tramo 2: 12 de febrero de 2015 
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28. Fecha de Liquidación Tramo 3: 18 de noviembre de 2016 
29. Fecha de Liquidación Tramo 4: 18 de noviembre de 2016 
30. Fecha de Liquidación Tramo 5: 18 de noviembre de 2016 
31. Fecha de Liquidación Tramo 6: 18 de noviembre de 2016 
32. Fecha de vencimiento Tramo 1: 12 de febrero de 2020 
33. Fecha de vencimiento Tramo 2: 12 de febrero de 2023 
34. Fecha de vencimiento Tramo 3: 18 de noviembre de 2024 
35. Fecha de vencimiento Tramo 4: 18 de noviembre de 2024 
36. Fecha de vencimiento Tramo 5: 18 de noviembre de 2024 
37. Fecha de vencimiento Tramo 6: 18 de noviembre de 2024 

 
Al 31 de diciembre de 2019 el saldo registrado es de US$ 0.00; al 31 de diciembre de 2018 es de US$ 
6,687,170.84.  
 
Con fecha 3 de septiembre de 2019, por medio de CEDEVAL se realizo redención anticipada de 
VTHVAST02 por valor de US$ 5,908,324.87 

 
En fecha trece de diciembre de dos mil diecinueve según acta 100 de Consejo de Gerentes de Hencorp 
Valores, Ltda., Titularizadora, acordó, autorizó dar por terminados Contrato de Cesión Irrevocable a 
Titulo Oneroso de Derechos Sobre Flujos Financieros Futuros y Contrato de Administración de Flujos 
Futuros celebrados con la Alcaldía Municipal de Santa Tecla, y autorizar dar por terminado el contrato 
de titularización en virtud de la emisión de Valores de Titularización-Titulos de Duedua con Cargo al 
Fondo de Titularización Hencorp Valores Alcaldia Municipal de Santa Tecla Cero dos. 

 
n. Emisión de Valores de Titularización – Títulos de Deuda con cargo al Fondo de Titularización 

Hencorp Valores – Alcaldía Municipal de San Salvador 03 
 

Según acta No. 90 de Junta Directiva, de fecha 17 de agosto de 2015, se sometió a la aprobación de la 
Junta Directiva de la compañía Hencorp Valores, LTDA., Titularizadora, la autorización para la emisión de 
“Valores de Titularización” – Títulos de Deuda a Cargo del “Fondo de Titularización Hencorp Valores Alcaldia 
Municipal de San Salvador 03”, por un monto de hasta Sesenta y Un Millones Novecientos Noventa y Cinco 
Mil Dólares de los Estados Unidos de América (US$ 61,995,000.00). El Asiento Registral fue aprobado por 
Consejo Directivo de la Superintendencia del Sistema Financiero No. CD-34/2015 de fecha de fecha 01 de 
octubre de 2015, asentándose en el Registro Especial de Emisiones de Valores del Registro Publico Bursátil 
que lleva la Superintendencia del Sistema Financiero en el Registro Público, de conformidad al artículo 78 
de la Ley de Supervisión y Regulación del Sistema Financiero, al artículo 6 de la Ley de Mercado de Valores 
y artículo 5 del Reglamento de la Ley del Mercado de Valores, en el Asiento Registral Único No. EM-0016-
2015 de fecha 12 de noviembre de 2015. Las características de la emisión del Fondo se detallan a 
continuación: 
 

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

2. Denominación de la Emisión: Valores de Titularización – Títulos de Deuda a cargo del Fondo de 
Titularización Hencorp Valores Alcaldía Municipal de San Salvador 03, cuya abreviación es VTHVAMS 
CERO TRES. 

3. Clase de Valor: Valores de Titularización – Titulo de Deuda con cargo al FTHVAMS CERO TRES, 
representados por anotaciones electrónicas de valores en cuenta, en adelante: “Valores de 
Titularización – Títulos de Deuda”. 

4. Monto de la Emisión: Hasta Sesenta y Un Millones Novecientos Noventa y Cinco Mil Dólares de los 
Estados Unidos de América. 

5. Valor Mínimo y Múltiplos de Contratación de Anotaciones Electrónicas de Valores de Cuenta: Cien 
dólares de los Estados Unidos de América. 
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6. Denominación del Emisor: Hencorp Valores, LTDA., Titularizadora, en carácter de administrador de 
FTHVAMS CERO TRES y con cargo a dicho Fondo. 

7. Denominación del Originador: Municipio de San Salvador 
8. Monto Negociado Tramo 1: US$9,300,000.00 
9. Monto Negociado Tramo 2: US$43,396,000.00 
10. Monto Negociado Tramo 3: US$2,000,000.00 
11. Monto Negociado Tramo 4: US$642,000.00 
12. Monto Negociado Tramo 5: US$2,000,000.00 
13. Monto Negociado Tramo 6: US$365,000.00 
14. Monto Negociado Tramo 7: US$600,000.00 
15. Monto Negociado Tramo 8: US$2,135,000.00 
16. Monto Negociado Tramo 9: US$551,200.00 
17. Monto Negociado Tramo 10: US$1,005,800.00 
18. Plazo Tramo 1: Sesenta meses, contados a partir de la fecha de la liquidación. 
19. Plazo Tramo 2: Ciento ochenta meses, contados a partir de la fecha de liquidación  
20. Plazo Tramo 3 Ciento Cincuenta y Seis meses, contados a partir de la fecha de liquidación 
21. Plazo Tramo 4: Ciento Cincuenta y Seis meses, contados a partir de la fecha de liquidación 
22. Plazo Tramo 5: Ciento Cincuenta y Tres meses, contados a partir de la fecha de liquidación 
23. Plazo Tramo 6: Ciento Cincuenta y Dos meses, contados a partir de la fecha de liquidación 
24. Plazo Tramo 7: Ciento Cincuenta y Dos meses, contados a partir de la fecha de liquidación 
25. Plazo Tramo 8: Ciento Cincuenta y Dos meses, contados a partir de la fecha de liquidación 
26. Plazo Tramo 9: Ciento Cincuenta y Ocho meses, contados a partir de la fecha de liquidación 
27. Plazo Tramo 10: Ciento Cuarenta y Cuatro meses, contados a partir de la fecha de liquidación 
28. Tasa de Interés Tramo 1: 6.25% anual 
29. Tasa de Interés Tramo 2: 7.25% anual  
30. Tasa de Interés Tramo 3: 6.85% anual  
31. Tasa de Interés Tramo 4: 6.85% anual 
32. Tasa de Interés Tramo 5: 6.85% anual 
33. Tasa de Interés Tramo 6: 6.85% anual 
34. Tasa de Interés Tramo 7: 6.85% anual 
35. Tasa de Interés Tramo 8: 6.85% anual 
36. Tasa de Interés Tramo 9: 6.85% anual 
37. Tasa de Interés Tramo 10: 6.85% anual 
38. Fecha de Colocación Tramo 1 y Tramo 2: 27 de noviembre de 2015 
39. Fecha de Colocación Tramo 3: 06 de noviembre de 2017 
40. Fecha de Colocación Tramo 4: 10 de noviembre de 2017 
41. Fecha de Colocación Tramo 5: 26 de febrero de 2018 
42. Fecha de Colocación Tramo 6: 06 de marzo de 2018 
43. Fecha de Colocación Tramo 7: 14 de marzo de 2018 
44. Fecha de Colocación Tramo 8: 09 de julio de 2018 
45. Fecha de Colocación Tramo 9: 12 de julio de 2018 
46. Fecha de Colocación Tramo 10: 20 de noviembre de 2018 
47. Fecha de Liquidación Tramo 1 y Tramo 2: 27 de noviembre de 2015  
48. Fecha de Liquidación Tramo 3: 06 de noviembre de 2017  
49. Fecha de Liquidación Tramo 4: 13 de noviembre de 2017 
50.  Fecha de Liquidación Tramo 5: 27 de febrero de 2018 
51. Fecha de Liquidación Tramo 6: 07 de marzo de 2018 
52. Fecha de Liquidación Tramo 7: 14 de marzo de 2018 
53. Fecha de Liquidación Tramo 8: 10 de julio de 2018 
54. Fecha de Liquidación Tramo 9: 12 de julio de 2018 
55. Fecha de Liquidación Tramo 10: 21 de noviembre de 2018 
56. Fecha de vencimiento Tramo 1: 27 de noviembre de 2020 
57. Fecha de vencimiento Tramo 2: 27 de noviembre de 2030 
58. Fecha de vencimiento Tramo 3: 06 de noviembre de 2030 
59. Fecha de vencimiento Tramo 4: 13 de noviembre de 2030 
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60. Fecha de vencimiento Tramo 5: 27 de noviembre de 2030 
61. Fecha de vencimiento Tramo 6: 07 de noviembre de 2030 
62. Fecha de vencimiento Tramo 7: 14 de noviembre de 2030 
63. Fecha de vencimiento Tramo 8: 10 de noviembre de 2030 
64. Fecha de vencimiento Tramo 9: 12 de noviembre de 2030 
65. Fecha de vencimiento Tramo 10: 21 de noviembre de 2030 
 
Al 31 de diciembre de 2019 el saldo registrado es de US$ 51,550,180.20; al 31 de diciembre de 2018 
es de US$ 54,460,586.45.  

 
o. Emisión de Valores de Titularización – Títulos de Deuda con cargo al Fondo de Titularización 

Hencorp Valores – Asociación Nacional de Acueductos y Alcantarillados 01 
 

Según acta No. 91 de Junta Directiva, de fecha 23 de septiembre de 2015, se sometió a la aprobación de 
la Junta Directiva de la compañía Hencorp Valores, LTDA., Titularizadora, la autorización para la emisión de 
“Valores de Titularización” – Títulos de Deuda a Cargo del “Fondo de Titularización Hencorp Valores 
Asociación Nacional de Acueductos y Alcantirillados 01”, por un monto de hasta Ciento Cuarenta y Seis 
Millones Cuatrocientos Mil Dólares de los Estados Unidos de América (US$ 146,400,000.00). El Asiento 
Registral fue aprobado por Consejo Directivo de la Superintendencia del Sistema Financiero No. CD-36/2015 
de fecha de fecha 15 de octubre de 2015, asentándose en el Registro Especial de Emisiones de Valores del 
Registro Publico Bursátil que lleva la Superintendencia del Sistema Financiero en el Registro Público, de 
conformidad al artículo 78 de la Ley de Supervisión y Regulación del Sistema Financiero, al artículo 6 de la 
Ley de Mercado de Valores y artículo 5 del Reglamento de la Ley del Mercado de Valores, en el Asiento 
Registral Único No. EM-0015-2015 de fecha 05 de noviembre de 2015. Las características de la emisión del 
Fondo se detallan a continuación: 
 

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

2. Denominación de la Emisión: Valores de Titularización – Títulos de Deuda a cargo del Fondo de 
Titularización Hencorp Valores Asociación Nacional de Acueductos y Alcantarillados 01, cuya 
abreviación es VTHVAND CERO UNO. 

3. Clase de Valor: Valores de Titularización – Titulo de Deuda con cargo al FTHVAND CERO UNO, 
representados por anotaciones electrónicas de valores en cuenta, en adelante: “Valores de 
Titularización – Títulos de Deuda”. 

4. Monto de la Emisión: Hasta Ciento Cuarenta y Seis Millones Cuatrocientos Mil Dólares de los Estados 
Unidos de América. 

5. Valor Mínimo y Múltiplos de Contratación de Anotaciones Electrónicas de Valores de Cuenta: Cien 
dólares de los Estados Unidos de América. 

6. Denominación del Emisor: Hencorp Valores, LTDA., Titularizadora, en carácter de administrador de 
FTHVAND CERO UNO y con cargo a dicho Fondo. 

7. Denominación del Originador: Asociación Nacional de Acueductos y Alcantarillados 
8. Monto Negociado Tramo 1: US$25,000,000.00 
9. Monto Negociado Tramo 2: US$26,678,000.00 
10. Monto Negociado Tramo 3: US$1,601,000.00 
11. Monto Negociado Tramo 4: US$281,000.00 
12. Monto Negociado Tramo 5: US$6,074,000.00 
13. Monto Negociado Tramo 6: US$584,000.00 
14. Monto Negociado Tramo 7: US$325,500.00 
15. Monto Negociado Tramo 8: US$849,000.00 
16. Monto Negociado Tramo 9: US$500,000.00 
17. Monto Negociado Tramo 10:US$2,800,000.00 
18. Monto Negociado Tramo 11:US$5,000,000.00 
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19. Monto Negociado Tramo 12:US$5,000,000.00 
20. Monto Negociado Tramo 13:US$5,000,000.00 
21. Monto Negociado Tramo 14:US$5,000,000.00 
22. Monto Negociado Tramo 15:US$5,000,000.00 
23. Monto Negociado Tramo 16:US$5,000,000.00 
24. Monto Negociado Tramo 17:US$500,000.00 
25. Monto Negociado Tramo 18:US$5,000,000.00 
26. Monto Negociado Tramo 19:US$5,000,000.00 
27. Monto Negociado Tramo 20:US$5,000,000.00 
28. Monto Negociado Tramo 21:US$5,000,000.00 
29. Monto Negociado Tramo 22:US$5,000,000.00 
30. Monto Negociado Tramo 23:US$5,000,000.00 
31. Monto Negociado Tramo 24:US$5,000,000.00 
32. Monto Negociado Tramo 25:US$5,000,000.00 
33. Monto Negociado Tramo 26:US$2,500,000.00 
34. Monto Negociado Tramo 27:US$1,110,000.00 
35. Monto Negociado Tramo 28:US$5,000,000.00 
36. Monto Negociado Tramo 29:US$2,597,000.00 
37. Plazo Tramo 1: Ciento ochenta meses, contados a partir de la fecha de la liquidación. 
38. Plazo Tramo 2: Ciento Setenta y Siete meses, contados a partir de la fecha de la liquidación. 
39. Plazo Tramo 3: Ciento Setenta y Siete meses, contados a partir de la fecha de la liquidación. 
40. Plazo Tramo 4: Ciento Setenta y Siete meses, contados a partir de la fecha de la liquidación. 
41. Plazo Tramo 5: Sesenta meses, contados a partir de la fecha de la liquidación. 
42. Plazo Tramo 6: Sesenta meses, contados a partir de la fecha de la liquidación. 
43. Plazo Tramo 7: Sesenta meses, contados a partir de la fecha de la liquidación. 
44. Plazo Tramo 8: Noventa y Seis meses, contados a partir de la fecha de la liquidación. 
45. Plazo Tramo 9: Noventa y Seis meses, contados a partir de la fecha de la liquidación. 
46. Plazo Tramo 10: Sesenta meses, contados a partir de la fecha de la liquidación. 
47. Plazo Tramo 11: Ciento Setenta y Cuatro meses, contados a partir de la fecha de la liquidación. 
48. Plazo Tramo 12: Ciento Setenta y Cuatro meses, contados a partir de la fecha de la liquidación. 
49. Plazo Tramo 13: Ciento Setenta y Tres meses, contados a partir de la fecha de la liquidación. 
50. Plazo Tramo 14: Ciento Setenta y Tres meses, contados a partir de la fecha de la liquidación. 
51. Plazo Tramo 15: Ciento Setenta y Tres meses, contados a partir de la fecha de la liquidación. 
52. Plazo Tramo 16: Ciento Setenta y Tres meses, contados a partir de la fecha de la liquidación. 
53. Plazo Tramo 17: Ciento Setenta y Tres meses, contados a partir de la fecha de la liquidación. 
54. Plazo Tramo 18: Ciento Setenta y Dos meses, contados a partir de la fecha de la liquidación. 
55. Plazo Tramo 19: Ciento Setenta y Dos meses, contados a partir de la fecha de la liquidación. 
56. Plazo Tramo 20: Ciento Sesenta y Uno meses, contados a partir de la fecha de la liquidación. 
57. Plazo Tramo 21: Ciento Sesenta y Uno meses, contados a partir de la fecha de la liquidación. 
58. Plazo Tramo 22: Ciento Sesenta y Uno meses, contados a partir de la fecha de la liquidación. 
59. Plazo Tramo 23: Ciento Sesenta y Uno meses, contados a partir de la fecha de la liquidación. 
60. Plazo Tramo 24: Ciento Sesenta y Uno meses, contados a partir de la fecha de la liquidación. 
61. Plazo Tramo 25: Ciento Sesenta y Uno meses, contados a partir de la fecha de la liquidación. 
62. Plazo Tramo 26: Ciento Sesenta meses, contados a partir de la fecha de la liquidación. 
63. Plazo Tramo 27: Diecisiete meses, contados a partir de la fecha de la liquidación. 
64. Plazo Tramo 28: Ciento Cincuenta y Ocho meses, contados a partir de la fecha de la liquidación. 
65. Plazo Tramo 29: Ciento Cincuenta y Siete meses, contados a partir de la fecha de la liquidación. 
66. Tasa de Interés Tramo 1: 7.25% anual 
67. Tasa de Interés Tramo 2: 7.25% anual 
68. Tasa de Interés Tramo 3: 7.25% anual 
69. Tasa de Interés Tramo 4: 7.25% anual 
70. Tasa de Interés Tramo 5: 7.25% anual 
71. Tasa de Interés Tramo 6: 7.25% anual 
72. Tasa de Interés Tramo 7: 7.25% anual 
73. Tasa de Interés Tramo 8: 7.25% anual 
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74. Tasa de Interés Tramo 9: 7.25% anual 
75. Tasa de Interés Tramo 10:7.25% anual 
76. Tasa de Interés Tramo 11:7.25% anual 
77. Tasa de Interés Tramo 12:7.25% anual 
78. Tasa de Interés Tramo 13:7.25% anual 
79. Tasa de Interés Tramo 14:7.25% anual 
80. Tasa de Interés Tramo 15:7.25% anual 
81. Tasa de Interés Tramo 16:7.25% anual 
82. Tasa de Interés Tramo 17:7.25% anual 
83. Tasa de Interés Tramo 18:7.25% anual 
84. Tasa de Interés Tramo 19:7.25% anual 
85. Tasa de Interés Tramo 20:7.25% anual 
86. Tasa de Interés Tramo 21:7.25% anual 
87. Tasa de Interés Tramo 22:7.25% anual 
88. Tasa de Interés Tramo 23:7.25% anual 
89. Tasa de Interés Tramo 24:7.25% anual 
90. Tasa de Interés Tramo 25:7.25% anual 
91. Tasa de Interés Tramo 26:7.25% anual 
92. Tasa de Interés Tramo 27:6.75% anual 
93. Tasa de Interés Tramo 28:7.25% anual 
94. Tasa de Interés Tramo 29:7.25% anual 
95. Fecha de Colocación Tramo 1: 10 de diciembre de 2015 
96. Fecha de Colocación Tramo 2: 22 de marzo de 2016 
97. Fecha de Colocación Tramo 3: 22 de marzo de 2016 
98. Fecha de Colocación Tramo 4: 22 de marzo de 2016 
99. Fecha de Colocación Tramo 5: 2 de agosto de 2016 

100. Fecha de Colocación Tramo 6: 12 de agosto de 2016 
101. Fecha de Colocación Tramo 7: 6 de octubre de 2016 
102. Fecha de Colocación Tramo 8: 6 de octubre de 2016 
103. Fecha de Colocación Tramo 9: 17 de octubre de 2016 
104. Fecha de Colocación: Tramo 10: 14 de marzo de 2017 
105. Fecha de Colocación: Tramo 11: 11 de abril de 2017 
106. Fecha de Colocación: Tramo 12: 26 de abril de 2017 
107. Fecha de Colocación: Tramo 13: 04 de mayo de 2017 
108. Fecha de Colocación: Tramo 14: 09 de mayo de 2017 
109. Fecha de Colocación: Tramo 15: 12 de mayo de 2017 
110. Fecha de Colocación: Tramo 16: 16 de mayo de 2017 
111. Fecha de Colocación: Tramo 17: 29 de mayo de 2017 
112. Fecha de Colocación: Tramo 18: 6 de junio de 2017 
113. Fecha de Colocación: Tramo 19: 28 de junio de 2017 
114. Fecha de Colocación: Tramo 20: 03 de julio de 2017 
115. Fecha de Colocación: Tramo 21: 06 de julio de 2017 
116. Fecha de Colocación: Tramo 22: 11 de julio de 2017 
117. Fecha de Colocación: Tramo 23: 14 de julio de 2017 
118. Fecha de Colocación: Tramo 24: 18 de julio de 2017 
119. Fecha de Colocación: Tramo 25: 16 de agosto 2017 
120. Fecha de Colocación: Tramo 26: 18 de agosto de 2017 
121. Fecha de Colocación: Tramo 27: 26 de octubre de 2017 
122. Fecha de Colocación: Tramo 28: 27 de octubre de 2017 
123. Fecha de Colocación: Tramo 29: 10 de noviembre de 2017 
124. Fecha de Liquidación Tramo 1: 10 de diciembre de 2015 
125. Fecha de Liquidación Tramo 2: 22 de marzo 2016 
126. Fecha de Liquidación Tramo 3: 22 de marzo 2016 
127. Fecha de Liquidación Tramo 4: 22 de marzo 2016 
128. Fecha de Liquidación Tramo 5: 2 de agosto de 2016 
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129. Fecha de Liquidación Tramo 6: 12 de agosto de 2016 
130. Fecha de Liquidación Tramo 7: 6 de octubre de 2016 
131. Fecha de Liquidación Tramo 8: 6 de octubre de 2016 
132. Fecha de Liquidación Tramo 9: 17 de octubre de 2016 
133. Fecha de Liquidación Tramo 10:14 de marzo de 2017 
134. Fecha de Liquidación Tramo 11:11 de abril de 2017 
135. Fecha de Liquidación Tramo 12:26 de abril de 2017 
136. Fecha de Liquidación Tramo 13:04 de mayo de 2017 
137. Fecha de Liquidación Tramo 14:09 de mayo de 2017 
138. Fecha de Liquidación Tramo 15:12 de mayo de 2017 
139. Fecha de Liquidación Tramo 16:16 de mayo de 2017 
140. Fecha de Liquidación Tramo 17:29 de mayo de 2017 
141. Fecha de Liquidación Tramo 18:6 de junio de 2017 
142. Fecha de Liquidación Tramo 19:28 de junio de 2017 
143. Fecha de Liquidación Tramo 20:03 de julio de 2017 
144. Fecha de Liquidación Tramo 21:06 de julio de 2017 
145. Fecha de Liquidación Tramo 22:11 de julio de 2017 
146. Fecha de Liquidación Tramo 23:14 de julio de 2017 
147. Fecha de Liquidación Tramo 24:18 de julio de 2017 
148. Fecha de Liquidación Tramo 25:16 de agosto 2017 
149. Fecha de Liquidación Tramo 26:18 de agosto de 2017 
150. Fecha de Liquidación Tramo 27:26 de octubre de 2017 
151. Fecha de Liquidación Tramo 28:27 de octubre de 2017 
152. Fecha de Liquidación Tramo 29:10 de noviembre de 2017 
153. Fecha de vencimiento Tramo 1: 10 de diciembre de 2030 
154. Fecha de vencimiento Tramo 2: 22 de diciembre de 2030 
155. Fecha de vencimiento Tramo 3: 22 de diciembre de 2030 
156. Fecha de vencimiento Tramo 4: 22 de diciembre de 2030 
157. Fecha de vencimiento Tramo 5: 2 de agosto de 2021 
158. Fecha de vencimiento Tramo 6: 12 de agosto 2021 
159. Fecha de vencimiento Tramo 7: 6 de octubre 2021 
160. Fecha de vencimiento Tramo 8: 6 de octubre 2024 
161. Fecha de vencimiento Tramo 9: 17 de octubre 2024 
162. Fecha de vencimiento Tramo 10:14 de marzo de 2020 
163. Fecha de vencimiento Tramo 11:11 de diciembre de 2030 
164. Fecha de vencimiento Tramo 12:26 de diciembre de 2030 
165. Fecha de vencimiento Tramo 13:04 de diciembre de 2030 
166. Fecha de vencimiento Tramo 14:09 de diciembre de 2030 
167. Fecha de vencimiento Tramo 15:12 de diciembre de 2030 
168. Fecha de vencimiento Tramo 16:16 de diciembre de 2030 
169. Fecha de vencimiento Tramo 17:29 de diciembre de 2030 
170. Fecha de vencimiento Tramo 18:06 de diciembre de 2030 
171. Fecha de vencimiento Tramo 19:28 de diciembre de 2030 
172. Fecha de vencimiento Tramo 20:03 de diciembre de 2030 
173. Fecha de vencimiento Tramo 21:06 de diciembre de 2030 
174. Fecha de vencimiento Tramo 22:11 de diciembre de 2030 
175. Fecha de vencimiento Tramo 23:14 de diciembre de 2030 
176. Fecha de vencimiento Tramo 24:18 de diciembre de 2030 
177. Fecha de vencimiento Tramo 25:16 de diciembre de 2030 
178. Fecha de vencimiento Tramo 26:18 de diciembre de 2030 
179. Fecha de vencimiento Tramo 27:26 de marzo de 2019 
180. Fecha de vencimiento Tramo 28:27 de diciembre de 2030 
181. Fecha de vencimiento Tramo 29:10 de diciembre de 2030 
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Al 31 de diciembre de 2019 el saldo registrado es de US$ 132,576,734.33; al 31 de diciembre de 2018 
es de US$ 139,768,331.80.  

 
p. Emisión de Valores de Titularización – Titulos de Deuda con cargo al Fondo de Titularización 

Hencorp Valores – CrediQ Cero Uno 
 

Según acta No. 10 de Consejo de Gerentes, de fecha 22 de mayo de 2017, se sometió a la aprobación de 
la Junta Directiva de la compañía Hencorp Valores, LTDA., Titularizadora, la autorización para la emisión de 
“Valores de Titularización” – Títulos de Deuda a Cargo del “Fondo de Titularización Hencorp Valores CrediQ 
01”, por un monto de hasta Veinticinco Millones Setecientos Mil Dólares de los Estados Unidos de América 
(US$ 25,700,000.00). El Asiento Registral fue aprobado por Consejo Directivo de la Superintendencia del 
Sistema Financiero, en sesión No. CD-37/2017 de fecha 28 de septiembre de 2017, asentándose en el 
Registro Especial de Emisiones de Valores del Registro Publico Bursátil que lleva la Superintendencia del 
Sistema Financiero en el Registro Público, de conformidad al artículo 78 de la Ley de Supervisión y 
Regulación del Sistema Financiero, al artículo 6 de la Ley de Mercado de Valores y artículo 5 del Reglamento 
de la Ley del Mercado de Valores, en el Asiento Registral Único No. EM-0007-2017 de fecha 04 de diciembre 
de 2017. 
 
Las características del tramo 1 de la emisión del Fondo se detallan a continuación: 
 

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

2. Denominación de la Emisión: Valores de Titularización – Títulos de Deuda a cargo del Fondo de 
Titularización Hencorp Valores CrediQ Cero Uno, cuya abreviación es VTHVCRE CERO UNO. 

3. Clase de Valor: Valores de Titularización – Titulo de Deuda con cargo al FTHVCRE CERO UNO, 
representados por anotaciones electrónicas de valores en cuenta, en adelante: “Valores de 
Titularización – Títulos de Deuda”. 

4. Monto de la Emisión: Veintiún Millones Ochocientos Cuarenta y Cinco Mil Dólares de los Estados 
Unidos de América. 

5. Valor Mínimo y Múltiplos de Contratación de Anotaciones Electrónicas de Valores de Cuenta: Cien 
dólares de los Estados Unidos de América. 

6. Denominación del Emisor: Hencorp Valores, LTDA., Titularizadora, en carácter de administrador de 
FTHVCRE CERO UNO y con cargo a dicho Fondo. 

7. Denominación del Originador: CREDI Q S.A. de C.V. 
8. Plazo: Ciento Veinte meses, contados a partir de la fecha de la liquidación. 
9. Monto Negociado Tramo 1:US$21,845,000.00 
10. Monto Negociado Tramo 2: US$1,700,000.00 
11. Monto Negociado Tramo 3: US$400,000.00 
12. Monto Negociado Tramo 4: US$274,500.00 
13. Monto Negociado Tramo 5: US$1,480,500.00 
14. Tasa de Interés a Pagar Tramo 1:  6.55% anual 
15. Tasa de Interés a Pagar Tramo 2:  6.55% anual 
16. Tasa de Interés a Pagar Tramo 3:  6.55% anual 
17. Tasa de Interés a Pagar Tramo 4:  6.10% anual 
18. Tasa de Interés a Pagar Tramo 5:  6.55% anual 
19. Fecha de Colocación Tramo 1: 11 de diciembre de 2017 
20. Fecha de Colocación Tramo 2: 6 de marzo de 2018 
21. Fecha de Colocación Tramo 3: 30 de abril de 2018 
22. Fecha de Colocación Tramo 4: 30 de abril de 2018 
23. Fecha de Colocación Tramo 5: 11 de mayo de 2018 
24. Fecha de Liquidación Tramo 1: 11 de diciembre de 2017 
25. Fecha de Liquidación Tramo 2: 06 de marzo de 2018 
26. Fecha de Liquidación Tramo 3: 30 de abril de 2018 
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27. Fecha de Liquidación Tramo 4: 30 de abril de 2018 
28. Fecha de Liquidación Tramo 5: 11 de mayo de 2018 
29. Fecha de vencimiento Tramo 1: 11 de diciembre de 2027 
30. Fecha de vencimiento Tramo 2: 06 de diciembre de 2027 
31. Fecha de vencimiento Tramo 3: 30 de diciembre de 2027 
32. Fecha de vencimiento Tramo 4: 30 de diciembre de 2027 
33. Fecha de vencimiento Tramo 5: 11 de diciembre de 2027 

 
Al 31 de diciembre de 2019, el saldo registrado es de US$ 25,332,798.00 y al 31 de diciembre de 2018, el 
saldo registrado es de US$ 25,526,893.00. 

 
q. Emisión de Valores de Titularización – Titulos de Deuda con cargo al Fondo de Titularización 

Hencorp Valores – – Comisión Ejecutiva Portuaria Autónoma Cero Dos 
 
Según acta No. 13 de Consejo de Gerentes, de fecha 05 de junio de 2017, se sometió a la aprobación de 
la Junta Directiva de la compañía Hencorp Valores, LTDA., Titularizadora, la autorización para la emisión de 
“Valores de Titularización” – Títulos de Deuda a Cargo del “Fondo de Titularización Hencorp Valores CEPA 
02”, por un monto de hasta Sesenta y nueve Millones Setecientos Mil Dólares de los Estados Unidos de 
América (US$69,700,000.00). El Asiento Registral fue aprobado por Consejo Directivo de la 
Superintendencia del Sistema Financiero, en sesión No. CD-38/2017 de fecha 05 de octubre de 2017, 
asentándose en el Registro Especial de Emisiones de Valores del Registro Publico Bursátil que lleva la 
Superintendencia del Sistema Financiero en el Registro Público, de conformidad al artículo 78 de la Ley de 
Supervisión y Regulación del Sistema Financiero, al artículo 6 de la Ley de Mercado de Valores y artículo 5 
del Reglamento de la Ley del Mercado de Valores, en el Asiento Registral Único No. EM-0006-2017 de fecha 
23 de noviembre de 2017. 
 
Las características del tramo 1 de la emisión del Fondo se detallan a continuación: 
 

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

2. Denominación de la Emisión: Valores de Titularización – Títulos de Deuda a cargo del Fondo de 
Titularización Hencorp Valores CEPA Cero Dos, cuya abreviación es VTHVCEPA CERO DOS. 

3. Clase de Valor: Valores de Titularización – Titulo de Deuda con cargo al FTHVCEPA CERO DOS, 
representados por anotaciones electrónicas de valores en cuenta, en adelante: “Valores de 
Titularización – Títulos de Deuda”. 

4. Monto de la Emisión: Sesenta y nueve Millones Setecientos Mil Dólares de los Estados Unidos de 
América. 

5. Valor Mínimo y Múltiplos de Contratación de Anotaciones Electrónicas de Valores de Cuenta: Cien 
dólares de los Estados Unidos de América. 

6. Denominación del Emisor: Hencorp Valores, LTDA., Titularizadora, en carácter de administrador de 
FTHVCEPA CERO DOS y con cargo a dicho Fondo. 

7. Denominación del Originador: Comisión Ejecutiva Portuaria Autónoma 
8. Plazo: Ciento Ochenta meses, contados a partir de la fecha de la liquidación. 
9. Tasa de Interés a Pagar:  6.82% anual 
10. Fecha de Colocación: 19 de diciembre de 2017 
11. Fecha de Liquidación: 20 de diciembre de 2017 
12. Fecha de vencimiento: 20 de diciembre de 2032 

 
Al 31 de diciembre de 2019 y 2018 el saldo registrado es de US$ 39,310,000.00. 
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r. Emisión de Valores de Titularización – Titulos de Deuda con cargo al Fondo de Titularización 
Hencorp Valores – Alcaldía Municipal de Antiguo Cuscatlán Cero Dos. 
 

Según acta No. 41 de Consejo de Gerentes, de fecha 06 de abril  de 2018, se sometió a la aprobación del 
Consejo de Gerentes de la compañía Hencorp Valores, LTDA., Titularizadora, la autorización para la emisión 
de “Valores de Titularización” – Títulos de Deuda a Cargo del “Fondo de Titularización Hencorp Valores 
Alcaldía Municipal de Antiguo Cuscatlán 02”, por un monto de hasta Siete Millones Ciento Noventa Mil 
Dólares de los Estados Unidos de América (US$ 7,190,000.00). El Asiento Registral fue aprobado por 
Consejo Directivo de la Superintendencia del Sistema Financiero, en sesión No. CD-35/2018 de fecha 13 de 
septiembre de 2018, asentándose en el Registro Especial de Emisiones de Valores del Registro Publico 
Bursátil que lleva la Superintendencia del Sistema Financiero en el Registro Público, de conformidad al 
artículo 78 de la Ley de Supervisión y Regulación del Sistema Financiero, al artículo 6 de la Ley de Mercado 
de Valores y artículo 5 del Reglamento de la Ley del Mercado de Valores, en el Asiento Registral Único No. 
EM-0010-2018 de fecha 04 de octubre de 2018. Las características de la emisión del Fondo se detallan a 
continuación: 
 

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

2. Denominación de la Emisión: Valores de Titularización – Títulos de Deuda a cargo del Fondo de 
Titularización Hencorp Valores Alcaldía Municipal de Antiguo Cuscatlán Cero Dos, cuya abreviación 
es VTHVAAC CERO DOS. 

3. Clase de Valor: Valores de Titularización – Titulo de Deuda con cargo al FTHVAAC CERO DOS, 
representados por anotaciones electrónicas de valores en cuenta, en adelante: “Valores de 
Titularización – Títulos de Deuda”. 

4. Monto de la Emisión: Siete Millones Ciento Noventa Mil Dólares de los Estados Unidos de América. 
5. Valor Mínimo y Múltiplos de Contratación de Anotaciones Electrónicas de Valores de Cuenta: Cien 

dólares de los Estados Unidos de América. 
6. Denominación del Emisor: Hencorp Valores, LTDA., Titularizadora, en carácter de administrador de 

FTHVAAC CERO DOS y con cargo a dicho Fondo. 
7. Denominación del Originador: Alcaldía Municipal de Antiguo Cuscatlán. 
8. Plazo: Noventa y Seis meses, contados a partir de la fecha de la liquidación. 
9. Monto Negociado Tramo 1: US$1,100,000.00 
10. Monto Negociado Tramo 2: US$3,585,000.00 
11. Monto Negociado Tramo 3: US$2,505,000.00 
12. Tasa de Interés a Pagar Tramo 1: 6.50% anual 
13. Tasa de Interés a Pagar Tramo 2: 7.60% anual 
14. Tasa de Interés a Pagar Tramo 3: 7.60% anual 
15. Fecha de Colocación Tramo 1:  17 de octubre de 2018 
16. Fecha de Colocación Tramo 2:  17 de octubre de 2018 
17. Fecha de Colocación Tramo 3:  26 de octubre de 2018 
18. Fecha de Liquidación Tramo 1: 18 de octubre de 2018 
19. Fecha de Liquidación Tramo 2: 18 de octubre de 2018 
20. Fecha de Liquidación Tramo 3: 29 de octubre de 2018 
21. Fecha de vencimiento Tramo 1:18 de octubre de 2023 
22. Fecha de vencimiento Tramo 2:18 de octubre de 2026 
23. Fecha de vencimiento Tramo 3:29 de octubre de 2026 
 

Al 31 de diciembre de 2019 el saldo registrado es de US$ 6,444,498.03 y al 31 de diciembre de 2018, el 
saldo registrado es de US$ 7,087,932.78. 
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s. Emisión de Valores de Titularización – Títulos de Deuda con cargo al Fondo de Titularización 
Hencorp Valores – Alcaldía Municipal de San Salvador 04 
 

Según acta No. 90 de Junta Directiva, de fecha 17 de agosto de 2015, se sometió a la aprobación de la 
Junta Directiva de la compañía HENCORP VALORES, LTDA., TITULARIZADORA, la autorización para la 
emisión de “Valores de Titularización” – Títulos de Deuda a Cargo del “Fondo de Titularización Hencorp 
Valores Alcaldia Municipal de San Salvador 04”, por un monto de hasta Veinte Millones Ochocientos Mil 
Dólares de los Estados Unidos de América (US$ 20,800,000.00). El Asiento Registral fue aprobado por 
Consejo Directivo de la Superintendencia del Sistema Financiero No. CD-10/2019 de fecha de fecha 07 de 
marzo de 2019, asentándose en el Registro Especial de Emisiones de Valores del Registro Publico Bursátil 
que lleva la Superintendencia del Sistema Financiero en el Registro Público, de conformidad al artículo 78 
de la Ley de Supervisión y Regulación del Sistema Financiero, al artículo 6 de la Ley de Mercado de Valores 
y artículo 5 del Reglamento de la Ley del Mercado de Valores, en el Asiento Registral Único No. EM-03-2019 
de fecha 25 de marzo de 2019. Las características de la emisión del Fondo se detallan a continuación: 
 

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

2. Denominación de la Emisión: Valores de Titularización – Títulos de Deuda a cargo del Fondo de 
Titularización Hencorp Valores Alcaldía Municipal de San Salvador 04, cuya abreviación es VTHVAMS 
CERO CUATRO. 

3. Clase de Valor: Valores de Titularización – Titulo de Deuda con cargo al FTHVAMS CERO CUATRO, 
representados por anotaciones electrónicas de valores en cuenta, en adelante: “Valores de 
Titularización – Títulos de Deuda”. 

4. Monto de la Emisión: Hasta Veinte Millones Ochocientos Mil Dólares de los Estados Unidos de 
América. 

5. Valor Mínimo y Múltiplos de Contratación de Anotaciones Electrónicas de Valores de Cuenta: Cien 
dólares de los Estados Unidos de América. 

6. Denominación del Emisor: Hencorp Valores, LTDA., Titularizadora, en carácter de administrador de 
FTHVAMS CERO CUATRO y con cargo a dicho Fondo. 

7. Denominación del Originador: Municipio de San Salvador 
8. Monto Negociado Tramo 1: US$10,400,000.00 
9. Monto Negociado Tramo 2: US$ 7,280,000.00 

10. Monto Negociado Tramo 3: US$ 1,857,000.00 
11. Monto Negociado Tramo 4: US$ 300,000.00 
12. Monto Negociado Tramo 5: US$ 500,000.00 
13. Monto Negociado Tramo 6: US$ 463,000.00 
14. Plazo Tramo 1: Ciento Ochenta Meses, contados a partir de la feca de liquidación. 
15. Plazo Tramo 2: Ciento ochenta meses, contados a partir de la fecha de liquidación 
16. Plazo Tramo 3 Sesenta meses, contados a partir de la fecha de liquidación 
17. Plazo Tramo 4: Cincuenta y Nueve meses, contados a partir de la fecha de liquidación 
18. Plazo Tramo 5: Cincuenta y Nueve meses, contados a partir de la fecha de liquidación 
19. Plazo Tramo 6: Cincuenta y Ocho meses, contados a partir de la fecha de liquidación 
20. Tasa de Interés Tramo 1: 7.87% anual 
21. Tasa de Interés Tramo 2: 7.87% anual 
22. Tasa de Interés Tramo 3: 6.85% anual 
23. Tasa de Interés Tramo 4: 6.85% anual 
24. Tasa de Interés Tramo 5: 6.85% anual 
25. Tasa de Interés Tramo 6: 6.85% anual 
26. Fecha de Colocación Tramo 1: 28 de marzo de 2019 
27. Fecha de Colocación Tramo 2: 29 de marzo de 2019 
28. Fecha de Colocación Tramo 3: 09 de abril de 2019 
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29. Fecha de Colocación Tramo 4: 09 de mayo de 2019 
30. Fecha de Colocación Tramo 5: 30 de mayo de 2019 
31. Fecha de Colocación Tramo 6: 18 de junio de 2019 
32. Fecha de Liquidación Tramo 1: 29 de marzo de 2019.  
33. Fecha de Liquidación Tramo 2: 01 de abril de 2019  
34. Fecha de Liquidación Tramo 3: 10 de abril de 2019 
35.  Fecha de Liquidación Tramo 4: 09 de mayo de 2019 
36. Fecha de Liquidación Tramo 5: 30 de mayo de 2019 
37. Fecha de Liquidación Tramo 6: 18 de junio de 2019 
38. Fecha de vencimiento Tramo 1: 24 de marzo de 2034. 
39. Fecha de vencimiento Tramo 2: 01 de abril de 2034 
40. Fecha de vencimiento Tramo 3: 10 de abril de 2024 
41. Fecha de vencimiento Tramo 4: 09 de abril de 2024 
42. Fecha de vencimiento Tramo 5: 30 de abril de 2024 
43. Fecha de vencimiento Tramo 6: 18 de abril de 2024 
 

Al 31 de diciembre de 2019 el saldo registrado es de US$ 20,537,949.41; al 31 de diciembre de 2018 es 
de US$ 0.00. 
 
t. Emisión de Valores de Titularización – Títulos de Deuda con cargo al Fondo de Titularización 

Hencorp Valores – Alcaldía Municipal de Santa Tecla 03 
 

Según acta No. 77 de Consejo de Gerentes, de fecha 14 de mayo de 2019, , se sometió a la aprobación del 
Consejo de Gerentes de la compañía Hencorp Valores, LTDA., Titularizadora, la autorización para la emisión 
de “Valores de Titularización” – Títulos de Deuda a Cargo del “Fondo de Titularización Hencorp Valores 
Alcaldia Municipal de Santa Tecla 03”, por un monto de hasta Treinta Millones Trescientos Mil Dólares de 
los Estados Unidos de América (US$ 30,300,000.00). El Asiento Registral fue aprobado por Consejo Directivo 
de la Superintendencia del Sistema Financiero No. CD-21/2019 de fecha de fecha 30 de mayo de 2019, 
asentándose en el Registro Especial de Emisiones de Valores del Registro Publico Bursátil que lleva la 
Superintendencia del Sistema Financiero en el Registro Público, de conformidad al artículo 78 de la Ley de 
Supervisión y Regulación del Sistema Financiero, al artículo 6 de la Ley de Mercado de Valores y artículo 5 
del Reglamento de la Ley del Mercado de Valores, en el Asiento Registral Único No. EM-0006-2019 de fecha 
22 de julio de 2019. Las características de la emisión del Fondo se detallan a continuación: 
 
1. Naturaleza: Los valores a emitirse son obligaciones consistentes en Valores de Titularización – Títulos 

de Deuda negociables, representados por anotaciones electrónicas en cuenta a favor de cada uno de 
sus titulares y representan su participación individual en un crédito colectivo con cargo al FTHVAST 
CERO TRES.  

2. Denominación de la Emisión: Valores de Titularización – Títulos de Deuda a cargo del Fondo de 
Titularización Hencorp Valores Alcaldía Municipal de Santa Tecla 03, cuya abreviación es VTHVAST 
CERO TRES. 

3. Clase de Valor: Valores de Titularización – Titulo de Deuda con cargo al FTHVAST CERO TRES, 
representados por anotaciones electrónicas de valores en cuenta, en adelante: “Valores de 
Titularización – Títulos de Deuda”. 

4. Monto de la Emisión: Hasta Treinta Millones Trescientos Mil Dólares de los Estados Unidos de América. 
5. Valor Mínimo y Múltiplos de Contratación de Anotaciones Electrónicas de Valores de Cuenta: Cien 

dólares de los Estados Unidos de América. 
6. Denominación del Emisor: Hencorp Valores, LTDA., Titularizadora, en carácter de administrador de 

FTHVAST CERO TRES y con cargo a dicho Fondo. 
7. Denominación del Originador: Municipio de Santa Tecla 
8. Monto Negociado Tramo 1: US$25,755,000.00 
9. Monto Negociado Tramo 2: US$3,050,000.00 
10. Monto Negociado Tramo 3: US$1,000,000.00 
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11. Monto Negociado Tramo 4: US$495,000.00 
12. Plazo Tramo 1: Doscientos dieciséis meses, contados a partir de la fecha de la liquidación. 
13. Plazo Tramo 2: Ochenta y cuatro meses, contados a partir de la fecha de liquidación 
14. Plazo Tramo 3: Ochenta y cuatro meses, contados a partir de la fecha de liquidación 
15. Plazo Tramo 4: Ochenta y cuatro meses, contados a partir de la fecha de liquidación 
16. Tasa de Interés Tramo 1: 7.87% anual 
17. Tasa de Interés Tramo 2: 7.00% anual 
18. Tasa de Interés Tramo 3: 7.00% anual 
19. Tasa de Interés Tramo 4: 7.00% anual 
20. Fecha de Liquidación Tramo 1: 31 de julio de 2019 
21. Fecha de Liquidación Tramo 2: 31 de julio de 2019 
22. Fecha de Liquidación Tramo 3: 13 de agosto de 2019 
23. Fecha de Liquidación Tramo 4: 20 de agosto de 2019 
24. Fecha de vencimiento Tramo 1: 31 de julio de 2037 
25. Fecha de vencimiento Tramo 2: 31 de julio de 2026 
26. Fecha de vencimiento Tramo 3: 13 de agosto de 2026 
27. Fecha de vencimiento Tramo 4: 20 de agosto de 2026 

 
Al 31 de diciembre de 2019 el saldo registrado es de US$ 30,300,000.00; al 31 de diciembre de 2018 
es de US$ 0.00.  

 
u. Emisión de Valores de Titularización – Títulos de Deuda con cargo al Fondo de Titularización 

Hencorp Valores – Alutech 01 
 

Según acta No. 77 de Consejo de Gerentes, de fecha 14 de mayo de 2019, , se sometió a la aprobación del 
Consejo de Gerentes de la compañía Hencorp Valores, LTDA., Titularizadora, la autorización para la emisión 
de “Valores de Titularización” – Títulos de Deuda a Cargo del “Fondo de Titularización Hencorp Valores 
Alutech 01”, por un monto de hasta Dieciseis Millones Docientos Mil Dólares de los Estados Unidos de 
América (US$ 16,200,000.00). El Asiento Registral fue aprobado por Consejo Directivo de la 
Superintendencia del Sistema Financiero No. CD-29/2019 de fecha de fecha 10 de septiembre de 2019, 
asentándose en el Registro Especial de Emisiones de Valores del Registro Publico Bursátil que lleva la 
Superintendencia del Sistema Financiero en el Registro Público, de conformidad al artículo 78 de la Ley de 
Supervisión y Regulación del Sistema Financiero, al artículo 6 de la Ley de Mercado de Valores y artículo 5 
del Reglamento de la Ley del Mercado de Valores, en el Asiento Registral Único No. EM-0016-2019 de fecha 
05 de noviembre de 2019. Las características de la emisión del Fondo se detallan a continuación: 
 
1. Naturaleza: Los valores a emitirse son obligaciones consistentes en Valores de Titularización – Títulos 

de Deuda negociables, representados por anotaciones electrónicas en cuenta a favor de cada uno de 
sus titulares y representan su participación individual en un crédito colectivo con cargo al FTHVALU 
CERO UNO.  

2. Denominación de la Emisión: Valores de Titularización – Títulos de Deuda a cargo del Fondo de 
Titularización Hencorp Valores Alutech 01, cuya abreviación es VTHVALU CERO UNO. 

3. Clase de Valor: Valores de Titularización – Titulo de Deuda con cargo al FTHVALU CERO UNO, 
representados por anotaciones electrónicas de valores en cuenta, en adelante: “Valores de 
Titularización – Títulos de Deuda”. 

4. Monto de la Emisión: Hasta Dieciséis Millones Doscientos Mil Dólares de los Estados Unidos de América. 
5. Valor Mínimo y Múltiplos de Contratación de Anotaciones Electrónicas de Valores de Cuenta: Cien 

dólares de los Estados Unidos de América. 
6. Denominación del Emisor: Hencorp Valores, LTDA., Titularizadora, en carácter de administrador de 

FTHVALU CERO UNO y con cargo a dicho Fondo. 
7. Denominación del Originador: Alutech S.A de C.V. 
8. Monto Negociado Tramo 1: US$4,675,000.00 
9. Monto Negociado Tramo 2: US$2,600,000.00 
10. Monto Negociado Tramo 3: US$825,000.00 



Página 41 de 45 

 

11. Monto Negociado Tramo 4: US$1,500,000.00 
12. Monto Negociado Tramo 5: US$200,000.00 
13. Monto Negociado Tramo 6: US$6,400,000.00 
14. Plazo Tramo 1: Sesenta meses, contados a partir de la fecha de la liquidación. 
15. Plazo Tramo 2: Noventa y seis meses, contados a partir de la fecha de liquidación 
16. Plazo Tramo 3: Sesenta meses, contados a partir de la fecha de liquidación 
17. Plazo Tramo 4: Noventa y seis meses, contados a partir de la fecha de liquidación 
18. Plazo Tramo 5: Noventa y seis meses, contados a partir de la fecha de liquidación 
19. Plazo Tramo 6: Setenta y nueve meses, contados a partir de la fecha de liquidación 
20. Tasa de Interés Tramo 1: 6.50% anual 
21. Tasa de Interés Tramo 2: 7.25% anual 
22. Tasa de Interés Tramo 3: 6.50% anual 
23. Tasa de Interés Tramo 4: 7.25% anual 
24. Tasa de Interés Tramo 5: 7.25% anual 
25. Tasa de Interés Tramo 5: 7.00% anual 
26. Fecha de Liquidación Tramo 1: 12 de noviembre de 2019 
27. Fecha de Liquidación Tramo 2: 12 de diciembre de 2019 
28. Fecha de Liquidación Tramo 3: 20 de noviembre de 2019 
29. Fecha de Liquidación Tramo 4: 28 de noviembre de 2019 
30. Fecha de Liquidación Tramo 5: 29 de noviembre de 2019 
31. Fecha de Liquidación Tramo 6: 18 de diciembre de 2019 
32. Fecha de vencimiento Tramo 1: 12 de noviembre de 2024 
33. Fecha de vencimiento Tramo 2: 12 de noviembre de 2027 
34. Fecha de vencimiento Tramo 3: 20 de noviembre de 2024 
35. Fecha de vencimiento Tramo 4: 28 de noviembre de 2027 
36. Fecha de vencimiento Tramo 5: 29 de noviembre de 2027 
37. Fecha de vencimiento Tramo 6: 18 de julio de 2026 

 
Al 31 de diciembre de 2019 el saldo registrado es de US$ 16,190,000.00; al 31 de diciembre de 2018 es de 
US$ 0.00.  
 
v. Emisión de Valores de Titularización – Títulos de Deuda con cargo al Fondo de Titularización 

Hencorp Valores – Alcaldía Municipal de AMC 01 
 

Según acta No. 84 de Consejo de Gerentes, de fecha 5 de julio de 2019, , se sometió a la aprobación del 
Consejo de Gerentes de la compañía Hencorp Valores, LTDA., Titularizadora, la autorización para la emisión 
de “Valores de Titularización” – Títulos de Deuda a Cargo del “Fondo de Titularización Hencorp Valores  
AMC 01”, por un monto de hasta Treinta Millones Trescientos Mil Dólares de los Estados Unidos de América 
(US$ 6,270,000.00). El Asiento Registral fue aprobado por Consejo Directivo de la Superintendencia del 
Sistema Financiero No. CD-31/2019 de fecha de fecha 24 de septiembre de 2019, asentándose en el 
Registro Especial de Emisiones de Valores del Registro Publico Bursátil que lleva la Superintendencia del 
Sistema Financiero en el Registro Público, de conformidad al artículo 78 de la Ley de Supervisión y 
Regulación del Sistema Financiero, al artículo 6 de la Ley de Mercado de Valores y artículo 5 del Reglamento 
de la Ley del Mercado de Valores, en el Asiento Registral Único No. EM-0023-2019 de fecha 17 de diciembre 
de 2019. Las características de la emisión del Fondo se detallan a continuación: 
 

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

2. Denominación de la Emisión: Valores de Titularización – Títulos de Deuda a cargo del Fondo de 
Titularización Hencorp Valores AMC 01, cuya abreviación es VTHVAMC CERO UNO. 
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3. Clase de Valor: Valores de Titularización – Titulo de Deuda con cargo al FTHVAST CERO TRES, 
representados por anotaciones electrónicas de valores en cuenta, en adelante: “Valores de 
Titularización – Títulos de Deuda”. 

4. Monto de la Emisión: Hasta Seis Millones Doscientos Setenta Mil Dólares de los Estados Unidos de 
América. 

5. Valor Mínimo y Múltiplos de Contratación de Anotaciones Electrónicas de Valores de Cuenta: Cien 
dólares de los Estados Unidos de América. 

6. Denominación del Emisor: Hencorp Valores, LTDA., Titularizadora, en carácter de administrador de 
FTHVAMC CERO UNO y con cargo a dicho Fondo. 

7. Denominación del Originador: Sociedad Cooperativa de Ahorro y Microcrédito de R.L. de C.V. (AMC)  
8. Monto Negociado Tramo 1: US$2,500,000.00 
9. Monto Negociado Tramo 2: US$814,000.00 
10. Monto Negociado Tramo 3: US$700,000.00 
11. Monto Negociado Tramo 4: US$400,000.00 
12. Plazo Tramo 1: Ochenta y cuatro meses, contados a partir de la fecha de la liquidación. 
13. Plazo Tramo 2: Sesenta meses, contados a partir de la fecha de liquidación 
14. Plazo Tramo 3: Ochenta y cuatro meses, contados a partir de la fecha de liquidación 
15. Plazo Tramo 4: Ochenta y cuatro meses, contados a partir de la fecha de liquidación 
16. Tasa de Interés Tramo 1: 6.85% anual 
17. Tasa de Interés Tramo 2: 6.75% anual 
18. Tasa de Interés Tramo 3: 6.85% anual 
19. Tasa de Interés Tramo 4: 7.25% anual 
20. Fecha de Liquidación Tramo 1: 20 de diciembre de 2019 
21. Fecha de Liquidación Tramo 2: 20 de diciembre de 2019 
22. Fecha de Liquidación Tramo 3: 23 de diciembre de 2019 
23. Fecha de Liquidación Tramo 4: 26 de diciembre de 2019 
24. Fecha de vencimiento Tramo 1: 20 de diciembre de 2026 
25. Fecha de vencimiento Tramo 2: 20 de diciembre de 2024 
26. Fecha de vencimiento Tramo 3: 23 de diciembre de 2026 
27. Fecha de vencimiento Tramo 4: 26 de diciembre de 2026 
 
Al 31 de diciembre de 2019 el saldo registrado es de US$ 4,414,000.00; al 31 de diciembre de 2018 es 
de US$ 0.00.  

 
2) Modificaciones de Pacto Social 

 
1. Con fecha 19 de marzo de 2018 en Acta No. 2 de Asamblea de Socios en punto extraordinario, se 

propuso aumentar el capital social de acuerdo con autorización favorable por la Superintendencia 
del Sistema Financiero concedida en sesión CD-17/2018. Por lo que en fecha nueve de mayo de 
dos mil dieciocho se celebró escritura de Modificación de Pacto Social, ante los oficios del notario 
Gerardo Miguel Barrios Herrera, e inscrita en el Registro de Comercio al Numero 134 del Libro 3909 
del Registro de Sociedades, del Folio 451 al Folio 472, fecha de inscripción, San Salvador, veintiuno 
de junio de dos mil dieciocho. 

 
2. Con fecha 23 de septiembre de 2016 en Acta No. 13 de Junta General Extraordinaria y Ordinaria 

de accionistas, en puntos de caracter extraordinario, la asamblea de accionistas acordaron 
transformar la naturaleza juridica de la sociedad, de una sociedad anónima a una de responsabilidad 
limitada, para lo cual se nombra a ejecutor especial para llevar a cabo el proceso de transformación, 
siendo aprobada por el Consejo Directivo de la Superintendencia del Sistma Financiero en sesión 
CD-47/2016 de fecha 29 de diciembre de 2016, inscrita en el Registro de Comercio al Numero 78 
del Libro 3701 del Registro de Sociedades, del Folio 333 al 352 fecha de Inscripción San Salvador 
veintidós de febrero de dos mil diecisiete. 
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3. Con fecha 16 de febrero de 2016 en Acta No. 12 de Junta General Ordinaria de accionistas en punto 
extraordinario, se propuso aumentar el capital social de acuerdo con autorización favorable por la 
Superintendencia del Sistema Financiero concedida en sesión CD-13/2016. Por lo que en fecha 
veintiuno de abril de dos mil dieciseis se celebró escritura de Modificación de pacto social, ante los 
oficios de la notario Lorena Elizabeth Rodriguez Hernández, e inscrita dicha modificación en el 
Registro de Comercio al Numero 26 del Libro 3580 del Registro de Sociedades, del Folio 121 al Folio 
144, fecha de inscripción, San Salvador, veinte de mayo de dos mil dieciseis.  

 
4. Con fecha 18 de febrero de 2014 en Acta No. 10 de Junta General Ordinaria de accionistas en 

punto extraordinario, se propuso aumentar el capital social de acuerdo con autorización favorable 
por la Superintendencia del Sistema Financiero concedida en sesión CD-15/2014. Por lo que en 
fecha veintinueve de abril de dos mil catorce se celebró escritura de Modificación de pacto social, 
ante los oficios de la notario Ana Virginia Samayoa Baron, e inscrita dicha modificación en el 
Registro de Comercio al número 77 del libro 3249 del Registro de Sociedades, del folio 324 al folio 
343, fecha de inscripción San Salvador catorce de mayo de dos mil catorce. 
 

5. Con fecha 25 de mayo de 2012 en Acta No. 8 de Junta Extraordinaria de Accionistas, se acordo 
Modificar el Pacto Social de Hencorp Valores, LTDA., Titularizadora en lo relativo al Capital Social 
de la sociedad, suscripción y pago del Capital Social, modificación de las clausulas CUARTA, SEXTA, 
DECIMA SEGUNDA, VIGESIMA NOVENA, TREGESIMA SEGUNDA Y TRIGESIMA QUINTA para ser 
congruentes con las leyes vigentes, incorporación en un solo texto de todas las clausulas y 
designación de Ejecutor Especial. 
 
Mediante Escritura de Modificación  de Pacto Social de Fecha 10 de Agosto de 2012, ante los oficios 
notariales de Gustavo Arnoldo Lozano Melara, se las clausulas CUARTA, SEXTA, DECIMA SEGUNDA, 
VIGESIMA NOVENA, TREGESIMA SEGUNDA Y TRIGESIMA QUINTA para ser congruentes con las 
leyes vigentes, siendo autorizada por el Consejo Directivo de la Superintendencia del Sistema 
Financiero en Sesión No. CD-30/2012, de fecha veinticinco de julio del año 2012, inscrita en el 
Registro de Comercio al Numero 74 del Libro 2998 del Registro de Sociedades, del Folio 361 al 
Folio 390, fecha de inscripción: San Salvador, 2 de octubre de 2012. 
 

6. Con fecha 15 de julio de 2011 en Acta No. 5 de Junta Extraordinaria de Accionistas, se acordo 
Modificar el Pacto Social de Hencorp Valores, LTDA., Titularizadora en lo relativo a la conformación 
de la Junta Directiva de la Sociedad y designación de Ejecutor Especial; acordando que la Junta 
Directiva estara integrada por cuatro Directores Propietarios que se designarán: Director 
Presidente, Director Vicepresidente, Director Secretario y Director Propietario; asimismo se acordo 
que habrian cuatro suplentes. 

 
Mediante Escritura de Modificación  de Pacto Social de Fecha 5 de Marzo de 2012, ante los oficios 
notariales de Benjamín Rodríguez Juárez, se modificaron las clausulas VIGESIMA TERCERA: 
ADMINISTRACION DE LA SOCIEDAD y VIGESIMA SEPTIMA: REUNIONES, QUÓRUM Y DECISIONES 
DE LA JUNTA DIRECTIVA, siendo autorizada por el Consejo Directivo de la Superintendencia del 
Sistema Financiero en Sesión No. CD-06/2012, de fecha uno de febrero del año 2012, inscrita en 
el Registro de Comercio al Numero 88 del Libro 2921 del Registro de Sociedades, del Folio 444 al 
Folio 451, fecha de inscripción: San Salvador, 11 de mayo de 2012. 

 
3) Consejo de Gerentes Vigente 
 
Con fecha 30 de diciembre de 2016 en escritura de Transformación de Modificación de Pacto Social, ante 
los oficio notariales de la licenciada Maria Martha Delgado Molina; fue elegido el consejo de gerentes para 
un plazo de 5 años a partir de la inscripción de la respectiva escritura en el Registro de Comercio; 
quedando conformada de la siguiente manera: 
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Nombre del administrador Cargo 
Raúl Henríquez Marroquín Gerente Presidente 
Eduardo Arturo Alfaro Barillas Gerente Secretario 
Víctor Manuel Henríquez Martínez Gerente Administrativo 
Jaime Guillermo Dunn de Avila Gerente Administrativo 
Felipe Holguín Gerente Suplente 
Roberto Arturo Valdivieso* Gerente Suplente 
José Miguel Valencia Artiga Gerente Suplente 
Gerardo Mauricio Recinos Avilés* Gerente Suplente 

 
 
Con fecha 22 de febrero de 2017 se inscribe en el Centro Nacional de Registros al numero 78 del libro 
3701 del Registro de Sociedades del folio 333 al 352 la escritura de transformación de modificación de 
pacto social, quedando asi registrada la nueva credencial de Consejo de Gerentes.  
 
*Según acta numero dos de Asamblea de Socios, de fecha diecinueve de marzo de dos mil dieciocho 
se realizó sustitición de Gerente Suplente. 
 
*Según acta numero cinco de Asamblea de Socios, de fecha veintiuno de febrero de dos mil diecinueve 
se realizó sustitución de Gerente Suplente. 
 

 
NOTA 17   APROBACIÓN DE ESTADOS FINANCIEROS 
 

a) Aprobación de los estados financieros al 31 de diciembre de 2019  
Según acta No. 102 de Consejo de Gerentes, celebrada el 10 de enero de 2020, se aprobaron los 
Estados Financieros de la compañía con sus anexos al 31 de diciembre de 2019, acordando asimismo 
celebrar la Asamblea General de Socios el 20 de enero de 2020.  
 

b) Aprobación de los estados financieros al 31 de diciembre de 2018  
Según acta No. 64 de Consejo de Gerentes, celebrada el 15 de enero de 2019, se aprobaron los Estados 
Financieros de la compañía con sus anexos al 31 de diciembre de 2018, acordando asimismo celebrar 
la Asamblea General de Socios el 21 de enero de 2019.  

 
 
NOTA 18   LITIGIOS PENDIENTES   
 
Al 31 de diciembre de 2019 y 31 de diciembre de 2018, existe proceso concluido Contencioso Administrativo 
con referencia 265-2015 iniciado por la sociedad, recurriendo resoluciones de la Superintendencia del 
Sistema Financiero y del Comité de Apelaciones de la referida Institución, por multas las cuales ascienden 
a US$92,500.00.   
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NOTA 19 SUMARIO DE DIFERENCIAS SIGNIFICATIVAS ENTRE LAS NORMAS 
INTERNACIONALES DE INFORMACIÓN FINANCIERA Y LAS NORMAS CONTABLES 
PARA SOCIEDADES DE TITULARIZACIÓN DE ACTIVOS EMITIDAS POR LA 
SUPERINTENDENCIA DEL SISTEMA FINANCIERO. 

 
La administración de la Titularizadora ha establecido inicialmente las siguientes diferencias principales, con 
respecto a su giro de negocio, entre las normas internacionales de información financiera (NIIF) y las 
normas contables para sociedades de titularización de activos emitidas por la Superintendencia del Sistema 
Financiero. 
 

1. Las NIIF requieren que debe revelarse información acerca de los valores razonables de cada clase 
o grupo de sus activos y pasivos de carácter financiero. 
 

2. Las inversiones se clasifican en inversiones financieras para conservarse hasta su vencimiento y se 
presentan al costo o valor de mercado, el menor. Las NIIF requieren que las inversiones se 
clasifiquen en las siguientes categorias: activos financieros a su valor razonable a través de pérdidas 
y ganancias; préstamos y cuentas por cobrar originados por la entidad; activos financieros 
disponibles para la venta; e inversiones mantenidas hasta el vencimiento. La clasificación de las 
inversiones es la base para determinar el método de valuación correspondiente. De igual manera, 
se requiere que la baja de un activo financiero que conlleve la obtensión de un nuevo activo 
financiero, la compañía reconocera el nuevo activo financiero al valor razonable. Además no se 
están realizando todas las divulgaciones relacionadas con el uso de los instrumentos financieros por 
ejemplo: 
 
i. Los objetivos y políticas concernientes a la gestión de los riesgos financieros, incluyendo su 

política respecto a la cobertura, desglosada para cada uno de  los tipos principales de 
transacciones previstas. 
 

ii. La información sobre naturaleza de los riesgos cubiertos, tale scomoriesgo de crédito, 
riesgo de mercado, riesgo de moneda y resgo de tasa de interes.  

  
3. La normativa contable emitida por la Superintendencia del Sistema financiero requiere que para 

propósitos de publicación de los estados financieros estos deben estar expresados en miles, según 
moneda de curso legal. Las NIIF requieren que los estados financieros deben mostrar su imagen 
fiel de la situación financiera, prevaleciendo la sustancia antes que la forma. 
 

4. La NIIF requiere la divulgación de información cualitativa y cuantitativa sobre la exposición a los 
riesgos derivados de instrumentos financieros, incluyendo los riesgos de crédito, liquidez y mercado. 
Igualmente, se requiere la divulgación de un analisis de sensitividad por cada tipo de riesgo de 
mercado a los cuales está expuesta la compañía, así como los métodos y supuestos utilizados. 

 
 



EEFF Proyectados del Fondo de Titularización 

Estado de Resultados 

 

 

 

 

 

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032 2033

Total 05-2022 05-2023 05-2024 05-2025 05-2026 05-2027 05-2028 05-2029 05-2030 05-2031 05-2032 05-2033

Ingresos por Arrendamiento -               2,862,316        3,873,667       3,951,140        4,030,163       4,110,767        4,192,982        4,276,842       4,362,378       4,449,626       4,538,618       4,629,391        

Ingresos Venta 5,000,000     -                -                -                -                -                -                -                -                -                -                -                

Utilidad Bruta 5,000,000     2,862,316        3,873,667       3,951,140        4,030,163       4,110,767        4,192,982        4,276,842       4,362,378       4,449,626       4,538,618       4,629,391        

Gastos del FTI -               97,222            106,060          106,060          106,060          106,060          106,060          106,060          106,060          106,060          106,060          106,060          

Costo de Venta 4,255,708     -                -                -                -                -                -                -                -                -                -                -                

Gasto de Mantenimiento -               270,138          365,586         372,898          380,356         387,963         395,722          403,637         411,710           419,944          428,343         436,910          

Gastos de Financieros -               891,607          912,494          846,332         780,169          714,006          647,843         581,681           515,518          449,355         383,192          317,030          

Gastos 4,255,708     1,258,967        1,384,141        1,325,290        1,266,585       1,208,029       1,149,626        1,091,378        1,033,288       975,359         917,595          859,999          

Detalle de Costo de Venta

Disminucion de las Inversiones en Inmuebles 4,255,708     -                -                -                -                -                -                -                -                -                -                -                

Costos de Comerciallizacion -               -                -                -                -                -                -                -                -                -                -                -                

Utilidad Antes de Impuestos 744,292         1,603,349       2,489,527       2,625,851        2,763,578       2,902,737       3,043,356      3,185,464       3,329,091       3,474,267       3,621,023       3,769,392       

Utilidad 744,292         1,603,349       2,489,527       2,625,851        2,763,578       2,902,737       3,043,356      3,185,464       3,329,091       3,474,267       3,621,023       3,769,392       

13 14 15 16 17 18 19 20 21 22 23 24 25
2034 2035 2036 2037 2038 2039 2040 2041 2042 2043 2044 2045 2046

05-2034 05-2035 05-2036 05-2037 05-2038 05-2039 05-2040 05-2041 05-2042 05-2043 05-2044 05-2045 05-2046

4,721,979        4,816,418        4,912,747        5,011,002        5,111,222         5,213,446       5,317,715        5,424,069       5,532,551       5,643,202       5,756,066       5,871,187        5,988,611        

-                -                -                

4,721,979        4,816,418        4,912,747        5,011,002        5,111,222         5,213,446       5,317,715        5,424,069       5,532,551       5,643,202       5,756,066       5,871,187        5,988,611        

106,060          106,060          106,060          106,060          106,060          106,060          106,060          106,060          106,060          106,060          106,060          106,060          106,060          

-                -                -                -                -                -                -                -                -                -                -                -                -                

445,648         454,561          463,652         472,925          482,383         492,031          501,872          511,909           522,147          532,590         543,242         554,107          565,189          

250,867         184,704          118,542           52,379           2,757             -                -                -                -                -                -                -                -                

802,575         745,325         688,253         631,364          591,200          598,091          607,932          617,969           628,207          638,650         649,302         660,167          671,249          

-                -                -                -                -                -                -                -                -                -                -                -                -                

-                -                -                -                -                -                -                -                -                -                -                -                -                

3,919,404       4,071,093       4,224,493       4,379,638       4,520,021       4,615,355       4,709,783       4,806,100       4,904,343      5,004,551       5,106,764       5,211,020        5,317,362       



Balance General 

 

 

 

  



Flujo de efectivo 
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FONDO DE TITULARIZACIÓN DE INMUEBLES HENCORP VALORES SANTA ELENA CERO 
UNO - FTIHVSE 01 

Comité No. 10/2022 

Informe con EEFF no auditados al 31 de diciembre de 2021. Fecha de comité: 25 de enero de 2022 
Periodicidad de actualización: Semestral Originador perteneciente al sector Inmobiliario 

           San Salvador, El Salvador  
 

Equipo de Análisis 

Alexis Figueroa 

           afigueroa@ratingspcr.com 

Diego Monzón 

dmonzon@ratingspcr.com 
(503) 2266-9471 

 
 

HISTORIAL DE CLASIFICACIONES 
  Fecha de información        dic-21 

Fecha de comité       25/01/2022 

Valores de Titularización- Títulos de Participación        Nivel-1 

Monto de la Emisión hasta US$15,000,000.00        

Perspectiva        Estable 

Significado de la Clasificación  
Categoría: Categoría Nivel-1: Acciones que presentan una excelente combinación de solvencia y estabilidad en la 
rentabilidad del emisor, y volatilidad de sus retornos. 

“Dentro de una escala de clasificación se podrán utilizar los signos “+” y “- “, para diferenciar los instrumentos con mayor o menor riesgo dentro de su 
categoría. El signo “+” indica un nivel menor de riesgo, mientras que el signo menos “- “indica un nivel mayor de riesgo”. 

 La información empleada en la presente clasificación proviene de fuentes oficiales; sin embargo, no garantizamos la confiabilidad e integridad de esta, 
por lo que no nos hacemos responsables por algún error u omisión por el uso de dicha información. La clasificación otorgada o emitida por PCR 
constituyen una evaluación sobre el riesgo involucrado y una opinión sobre la calidad crediticia, y la misma no implica recomendación para comprar, 
vender o mantener un valor; ni una garantía de pago de este; ni estabilidad de su precio y puede estar sujeta a actualización en cualquier momento.  
Asimismo, la presente clasificación de riesgo es independiente y no ha sido influenciada por otras actividades de la Clasificadora.   

 
Racionalidad 
En Comité Ordinario de Clasificación de Riesgo, PCR otorgó la clasificación de Nivel-1 con perspectiva “Estable” a los 
Valores de Titularización – Títulos de Participación del Fondo de Titularización de Inmuebles Hencorp Valores Santa 
Elena Cero Uno – FTIHVSE 01. 

La clasificación se fundamenta en la alta capacidad del Fondo para generar ingresos estables por medio del canon de 
arrendamiento suscrito con CAMCO, cuya entidad refleja una alta capacidad de pago permitiendo generar retornos a 
los inversionistas. Adicionalmente, se considera la experiencia y trayectoria de la empresa constructora, así como la 
estructura legal y operativa del fondo. Finalmente se toma en cuenta el riesgo de posibles restricciones derivadas de 
la pandemia, lo que podría generar atrasos en el proceso de construcción. 
 
Perspectiva 
 Estable 
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Resumen Ejecutivo 
• La Emisión está adecuadamente respaldada por su estructura legal y características del inmueble. 

Mediante contrato de compraventa, DESCO, S.A. DE C.V. venderá el inmueble y sus inversiones al FONDO DE 
TITULARIZACIÓN DE INMUEBLES HENCORP VALORES SANTA ELENA CERO UNO, sobre el cual se emitirán 
Valores de Titularización - Títulos de Participación, los cuales serán destinados para el Proyecto denominado Torre 
Santa Elena I, cuya operación se espera que genere rendimientos a través de Dividendos para los Tenedores de 
Valores que se emitan con cargo al mismo. De acuerdo con las estimaciones, dicho proyecto constará con una 
sola fase por un período de construcción de nueve meses, una vez integrado el Fondo de Titularización. Torre 
Santa Elena I estará ubicado en el municipio de Antiguo Cuscatlán, una zona con alta plusvalía y desarrollo 
inmobiliario. El proyecto considera diseños modernos con una fachada de vidrio que optimiza la luz natural y da 
una estética moderna y elegante, acceso con abundante vegetación y múltiples terrazas y jardines. 

• Estructura operativa permite garantizar el flujo de ingresos del Fondo. Posterior a la emisión de los Valores 
de Titularización, los flujos percibidos por el Fondo de Titularización durante la fase de construcción provendrán 
de los desembolsos bancarios y la venta de pisos los cuales serán invertidos en el desarrollo del proyecto y demás 
obligaciones de la emisión. Posteriormente, el Fondo recibirá ingresos por los cánones de arrendamiento pagados 
por Centroamérica Comercial, S.A. de C.V. (en adelante, ¨CAMCO¨) cuyos lineamientos y operatividad estarán 
regidos bajo el contrato de arrendamiento suscrito en entre CAMCO y Hencorp Valores, Ltda., Titularizadora. 

• Políticas y convenios mitigan parcialmente los riesgos asociados a la construcción y obligaciones del 
Fondo. Durante el proceso de construcción y mientras los activos titularizados integren el Fondo de Titularización, 
los riesgos asociados al proyecto ante cualquier tipo de siniestro estarán mitigados con la contratación de una 
póliza de seguro contra todo tipo de riesgo. Por otra parte, ante potenciales desviaciones en el presupuesto de 
capital, los Inversionistas tendrán la facultad de realizar aportes adicionales al Fondo de Titularización, asimismo, 
la estructura presenta una holgura de emisión de US$ 5,000,000, los cuales pueden utilizarse para el 
financiamiento del proceso de construcción. 

• Rentabilidad se ve presionada ante desviaciones en el presupuesto de capital. De acuerdo con las 
estimaciones, durante el proceso de construcción los flujos que soportarán el funcionamiento del Fondo 
provendrán de los desembolsos de deuda bancaria, los cuales permitirán cubrir adecuadamente los gastos de 
inversión en un escenario base. Sin embargo, PCR considera que las actuales presiones inflacionarias podrían 
provocar desviaciones en el presupuesto de capital lo que generaría un incremento en los costos, disminuyendo 
así la rentabilidad del proyecto. 

• Buen desempeño financiero y trayectoria del arrendatario. CAMCO posee un modelo de negocio pionero en 
Latinoamérica, el cual se ha mantenido en constante expansión desde su fundación en 2009. De acuerdo con el 
análisis efectuado, sus operaciones se han visto beneficiadas por el soporte del grupo económico al que pertenece, 
lo cual ha permitido que la entidad presente sólidos y sostenidos resultados financieros destacando sus niveles de 
rentabilidad y liquidez. 

• Resguardos operativos y financieros del Fondo. Los respaldos legales con los que contará el fondo son un 
Contrato de Compraventa para la transferencia del inmueble, Convenio de Administración de Cuenta Bancaria y 
Contrato de Comisión para la Administración del Inmueble. Asimismo, como respaldo operativo la Titularizadora 
podrá constituir cuentas restringidas donde se podrán resguardar fondos como respaldo para el pago de las 
obligaciones con los Acreedores Financieros. 

• Experiencia del Comisionista. Inmobiliaria La Casa, S.A. DE C.V. (el ¨Comisionista¨) es una empresa de 
administración de activos inmobiliarios, la cual cuenta con la administración actualmente de más de 3,500 metros 
cuadrados distribuidos en los departamentos de San Vicente, San Salvador, La Paz y Cabañas. Por otro lado, el 
comisionista es parte de un grupo económico que administra activos inmobiliarios en Latinoamérica.  

• Experiencia y trayectoria del constructor designado para la ejecución del Proyecto. Las labores de 
construcción están a cargo de Construcciones Nabla, S.A. de C.V., quien cuenta con una larga trayectoria en la 
industria de la construcción local y ha participado en la realización de importantes proyectos inmobiliarios tanto 
habitacionales, comerciales e institucionales, garantizando los tiempos de entrega y calidad de construcción de 
los inmuebles. Dentro de las obligaciones del constructor contempladas en el contrato se encuentran el suministro 
de materiales, mano de obra, transporte, equipo, etc.  

Factores Claves 
Factores que podrían llevar a un incremento en la clasificación. 

• No aplica. El Fondo cuenta con la escala máxima posible.  
Factores que podrían llevar a una reducción en la clasificación. 

• Atrasos en el proyecto debido a fallas en la cadena de suministros lo cual conlleve a un incremento en los 
costos de construcción. 

• Desviaciones significativas en las proyecciones las cuales afecten a la rentabilidad. 

• Incumplimiento o modificaciones al contrato de arrendamiento. 
 
 

http://www.ratingspcr.com/


www.ratingspcr.com        ENTIDAD NO REGISTRADA EN EL REGISTRO DE LA SUPERINTENDENCIA DEL SISTEMA FINANCIERO.                 Página 3 de 17 

 

Metodología utilizada 
La opinión contenida en el informe se ha basado en la aplicación de la Metodología de calificación de riesgo de 
financiamiento estructurado y titularizaciones (PCR-SV-MET-P-050, El Salvador), vigente desde el 29 de noviembre 
de 2019 y la Metodología de calificación de riesgo para fondos de titularizaciones de inmuebles (PCR-SV-MET-P-082, 
El Salvador), vigente desde el 25 de noviembre de 2021. Normalizada bajo los lineamientos del Art.8 y 9 de la 
“NORMAS TÉCNICAS SOBRE OBLIGACIONES DE LAS SOCIEDADES CLASIFICADORAS DE RIESGO” (NRP-07), 
emitidas por el Comité de Normas del Banco Central de Reserva de El Salvador. 

Información utilizada para la clasificación 
• Perfil de la Titularizadora: Reseña y Gobierno Corporativo. 
• Perfil e información financiera del Comisionista: Reseña, Estados Financieros Auditados al 31 de diciembre de 

2018- 2020 y No Auditados al 31 de diciembre de 2021. 
• Información financiera del Fondo de Titularización: Modelo Financiero de la Emisión. 
• Documentos legales: Contrato de Titularización FTIHVSE 01, Contrato de Compraventa FTIHVSE 01, Contrato de 

Comisión FTIHVSE 01, Prospecto de Emisión FTIHVSE 01, Estudio de Factibilidad Técnico Económico. 
 
Limitaciones Potenciales para la clasificación 
Limitaciones encontradas: Al periodo de análisis, la información financiera se ha realizado con base a Estados 
Financieros no Auditados correspondientes a diciembre 2020 y diciembre 2021.  
Limitaciones potenciales: PCR dará seguimiento a la capacidad del fondo para obtener los flujos adecuados que 
permitan el pago de dividendos, así como cualquier cumplimiento de los aspectos legales establecidos en el contrato 
de titularización. Asimismo, un incremento en los costos de construcción y acabados que provoquen desviaciones 
sustanciales en las proyecciones de la emisión, podrían llevar a una revisión de la clasificación. 

Panorama Internacional 
Tras una recesión en el 2020 no vista en décadas (la peor desde la gran depresión de los años 30 del siglo pasado 
según el FMI), que afectó principalmente en los sectores económico, social y salud, llegó el 2021 con una recuperación 
de la economía mundial a pesar del resurgimiento de la pandemia por el SARS-CoV-2 con las variantes Delta y 
Ómicron, esto debido al acceso a las vacunas y las políticas que se aplicaron como apoyo generalmente expansivas 
como la reactivación de la recaudación tributaria y medidas fiscales eficaces como es el caso de los bancos centrales 
de Australia, Canadá, Nueva Zelanda, Reino Unido y Estados Unidos que redujeron sus tasas de interés; por su parte, 
Italia aplicó reducciones fiscales y amplió el plazo de pago de hipotecas. En Corea del Sur, los sectores más afectados 
recibieron subsidios; reducciones fiscales que ayudaron sobre todo a las PYMES. Por su parte, Reino Unido generó 
un sistema de garantías para el 80% del valor de los préstamos y valores de descubierto bancario de este sector, 
proporcionando una financiación adicional de 2.200 millones de libras esterlinas a las autoridades locales para que 
respalden a las pequeñas empresas. 

En julio se proyectó un crecimiento económico en el PBI a nivel mundial de 5.0% para el 2022; sin embargo, debido a 
un deterioro de las economías de países desarrollados y países en desarrollo de bajos ingresos, se corrigió a un 
crecimiento de 4.9% (0.1% menos de lo calculado previamente). Además de la velocidad de propagación de las nuevas 
variantes que complicaron la situación. La economía con mayor crecimiento a octubre de 2021 fue China con 8.0% de 
aumento de PBI, seguido por América Latina y el Caribe con 6.3% y luego Estados Unidos con 6.0%. 

Las proyecciones de economías desarrolladas como Estados Unidos, la Eurozona y Japón, presentan crecimientos 
para el 2022 de 5.2%, 4.3% y 3.2% respectivamente, mientras que China (economía emergente y en desarrollo) 
presentará un crecimiento del 5.6%. Por otro lado, las economías de bajos ingresos estiman un crecimiento del 5.1% 
en el 2022. 

 

 

Fuente: FMI / Elaboración: Propia 

Con la pandemia por Covid-19 han salido a relucir las asimetrías existentes en la capacidad de respuesta de los 
distintos países ante esta misma. Por el lado de políticas fiscales, han existido distintas maneras de mitigar los efectos 
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de la crisis e iniciar la pronta recuperación, en consecuencia, los mercados financieros han sido favorecidos con la 
mejora de la economía mundial, generando bajos niveles de volatilidad financiera, no obstante, esto representó un 
mayor nivel de endeudamiento para los países. En cuanto a los suministros, estos han presentado un mayor 
estancamiento económico para la recuperación mundial esperada, pues dadas las restricciones por la pandemia, el 
flujo de transportes marítimos se ha visto limitado, generando escasez de contenedores. Con esto, uno de los sectores 
más afectados fue el automotriz, cuya producción en Europa cayó fuertemente dada la escasez de productos 
intermedios. 

Por el lado del comercio, la Organización Mundial del Comercio (OMC) espera un crecimiento del 8% para el 2022, 
tras una buena recuperación en 2021, luego de la caída de 5.4% en el 2020. Esto, producto de los estímulos fiscales 
y monetarios aplicados por los gobiernos que fueron mucho mayores en magnitud y amplitud geográfica a los otorgados 
en la crisis mundial de 2008 los cuales ayudaron a evitar una mayor caída de la demanda mundial y el comercio (OMC, 
2021). 

Al mismo tiempo, las restricciones impuestas en viajes y algunos cierres de fronteras generaron un efecto sustitución 
en el gasto de los hogares, los cuales destinaron mayores recursos para la compra de bienes. Asimismo, la adaptación 
en hogares y empresas al trabajo remoto fue acogida rápidamente y con ello hubo una recuperación en la producción 
que permitió mantener la generación de renta y la demanda.  

Al recuperarse el comercio, aumentaron los precios de los productos primarios en 38% en 2021 respecto al 2020, 
mientras que el crecimiento registrado sin incluir la energía fue de 30%. Por su parte, la variación de los productos 
agroalimentarios, metales y minerales, y productos energéticos fue de 20%, 38% y 58% respectivamente. 

Finalmente, la inflación en países desarrollados alcanzó mayores tasas, principalmente en Estados Unidos, aunque 
también en algunas economías de mercados emergentes causando un aumento en las tasas de rendimiento de los 
bonos soberanos de largo plazo de los países considerados como refugio. 

Aun cuando el empleo estuvo por debajo de los niveles previos a la pandemia en varias economías, la inflación aumentó 
y con ello, las disyuntivas en la toma de decisiones ante esta situación, pues a medida se regulariza la actividad 
económica, existe un aumento de la demanda, cuya oferta no avanza con la misma velocidad. 

Análisis del entorno económico 
A octubre de 2021, la información disponible en el Banco Central de Reserva (BCR) muestra que la actividad productiva 
del país medida por la variación interanual del índice de Volumen a la Actividad Económica (IVAE) refleja una tasa de 
crecimiento del 4.39%, mostrando una desaceleración comparada con los niveles de crecimiento de los meses previos 
los cuales estuvieron influenciados por el efecto rebote que en mayo alcanzó su pico más alto al registrar una tasa de 
crecimiento del 28.88%. Cabe mencionar que, cuatro de los nueve sectores económicos englobados dentro del IVAE 
reflejaron resultados contractivos, siendo los más relevantes el de las “Actividades Financieras y de Seguros” (-9.80%), 
“Construcción” (-4.07%) y “Actividades Inmobiliarias” (-2.90%). Mientras que por otra parte los sectores que reflejaron 
mayores crecimientos fueron el de “Comercio, Transporte y Almacenamiento” y el sector de “Información y 
Comunicaciones” con un +11.62% y +8.24% respectivamente (mayo 2021: +49.04% y 17.06%).  

De acuerdo con las estimaciones del Banco Mundial (BM), se espera que la economía local registre un crecimiento del 
+3.1% en el año 2022 por las mejores perspectivas de   vacunación y la continua entrada de remesas, cuyo desempeño   
se espera se mantenga robusto y continúe apoyando al consumo privado en el corto plazo. No obstante, esta tasa de 
crecimiento reflejaría una desaceleración respecto de lo estimado al cierre del año 2021 (4.1%).  

Por su parte, las exportaciones totalizan en US$6,062.21 millones a noviembre de 2021, reflejando una tasa de 
crecimiento interanual del orden de +20.2%, siendo las más activa de la región según el informe macroeconómico 
publicado por la Comisión Económica para América Latina y el Caribe (CEPAL). Lo anterior se refleja en un mayor 
dinamismo de la industria manufacturera del país que, según datos del BCR, presentó mejores resultados en los 
sectores de fabricación de prendas de vestir, productos textiles, fabricación de metales y fabricación de caucho y 
plástico, siendo el sector textil el más influyente con exportaciones que representan el 41% de las exportaciones totales 
a noviembre 2021. Aunado al incremento de las exportaciones, el flujo de remesas presentó un comportamiento 
positivo totalizando a noviembre 2021 en US$6,767.06 millones, siendo superior incluso al reflejado en años previos a 
la pandemia. El crecimiento a noviembre 2021 asciende a +US$1,488.74 miles (+28.20%), este incremento permitió 
atenuar el deterioro de la cuenta corriente derivado de un importante crecimiento en las importaciones que a la fecha 
de análisis supera en un 33.31% al presentado al cierre de 2020, generando un déficit en la balanza comercial de -
US$7,704.3 millones. 

Ante la recuperación de la demanda interna y el importante incremento en los precios del petróleo, la economía 
salvadoreña registró presiones inflacionarias no vistas desde hace 20 años. En este sentido, a diciembre 2021 el índice 
de precios al consumidor (IPC) presentó una tasa de crecimiento del +6.11%, siendo superior al promedio de los últimos 
años (+1.42%) en los cuales la economía reportó bajas tasas de inflación. Los sectores que mayor impacto han 
reflejado son los de “Alimentos y Bebidas no alcohólicas” (+7.96%), “Transporte” (+9.45%) y “Alojamiento, Agua, 
Electricidad, Gas y otros Combustibles” (+6.97%). Las altas tasas inflacionarias corresponden con una alta 
dependencia de las importaciones de petróleo y sus derivados, así como el incremento generalizado en los precios de 
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los alimentos, lo cual provoca una mayor vulnerabilidad para el país ante la actual crisis sanitaria y atrasos en la cadena 
de suministros. Por otra parte, la inflación también ha impactado el sistema financiero resultando en tasas pasivas 
reales negativas, generando un deterioro en el valor debido a que las tasas pasivas no logran cubrir la cuota 
inflacionaria del país (6.11%). 

Los ingresos fiscales muestran un crecimiento derivado de la recuperación de la actividad económica, mientras que 
los gastos reflejan una desaceleración lo cual ha disminuido el déficit fiscal. A noviembre de 2021, los ingresos fiscales 
del Sector Público No financiero (SPNF) acumularon US$6,421.18 millones, significando un crecimiento de +22.96% 
(+US$1199.2 millones) respecto de noviembre de 2020, derivado del alza en la recaudación tributaria del orden de 
+27.49% (-US$1141.3 millones), lo cual estaría asociado a la recuperación de la economía. Por su parte, los gastos 
fiscales ascendieron a US$7,406.1 millones, equivalente a una leve expansión del 2.35% especialmente por el aumento 
del gasto por intereses (+22.47%). Lo anterior dejó como resultado un déficit fiscal (incluyendo costo previsional) de 
US$1,232.012 millones, equivalente a una contracción de -45.57%, el cual fue respaldado con un financiamiento 
externo neto de US$577.95 millones y con US$406.92 millones de financiamiento interno neto.  

Según estimaciones del BCR, el déficit fiscal para el año 2021 representará aproximadamente el 7.6% del PIB, mientras 
que para 2022 según datos del FMI, se espera que sea de 4.5%. Sin embargo, el creciente aumento del riesgo 
soberano generará una mayor presión para las finanzas públicas debido mayores costos del financiamiento privado 
para cubrir la brecha entre ingresos y egresos. 

Análisis del Sector inmobiliario 
De acuerdo con el Sistema de Cuentas nacionales de El Salvador (SCNES) utilizada por el Banco Central de Reserva 
de El Salvador (BCR), se define como sector inmobiliario a todas aquellas actividades de arrendadores, agentes y/o 
corredores dedicados a la compra o venta de bienes raíces, alquiler de bienes raíces y prestación de otros servicios 
inmobiliarios. En este sentido, de acuerdo con las cifras publicadas por el BCR para el tercer trimestre de 2021, el PIB 
real del sector inmobiliario presentó una tasa de crecimiento de 8.6%, lo cual contrasta con los resultados obtenidos 
en el mismo período de 2020 (-8.43%). Mientras que, en términos nominales, el PIB de las actividades inmobiliarias 
para el tercer trimestre de 2021 se ubicó en US$492.5 millones, reflejando una expansión de 8.6% y representando el 
6.9% del PIB nominal.  

El desempeño del sector inmobiliario está relacionado con la dinámica que se observa en las actividades de 
construcción, mismas que fueron fuertemente impactadas por la pandemia de COVID-19, declarada en marzo de 2020. 
De acuerdo con los datos del BCR, el PIB real del sector para marzo de 2020 creció en 4.72% interanualmente, no 
obstante, al cierre del primer semestre del mismo año, este sector cayó hasta -37.84%, por las medidas emitidas por 
el Gobierno de El Salvador, las cuales dieron paso a una suspensión de proyectos de inversión pública.  

Instrumento clasificado – FTIHVSE01  

Principales Características de la Emisión 
Monto de la Emisión: Hasta US$15,000,000.00 

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

Mil (US$ 1000.00) y Múltiplos de mil dólares de los Estados Unidos de América (US$ 1000.00). 

Clase de Valor: 
Valores de Titularización - Títulos de Participación con Cargo al FONDO DE TITULARIZACIÓN DE INMUEBLES 
HENCORP VALORES SANTA ELENA CERO UNO representado por anotaciones electrónicas de valores en cuenta. 

Moneda de negociación: Dólares de los Estados Unidos de América. 

Plazo de la emisión 
 

El plazo de la emisión de Valores de Titularización, representados por anotaciones electrónicas de valores en cuenta, 
tendrá un plazo de hasta TREINTA Y CINCO años, contados a partir de la fecha de colocación. 

Respaldo de la Emisión: 
 

El pago de dividendos de los Valores de Titularización, conforme a la Política de Distribución de Dividendos, estará 
respaldado por el patrimonio del Fondo de Titularización, constituido como un patrimonio independiente del patrimonio 
del Originador y de la Titularizadora. El Fondo de Titularización es constituido con el propósito principal de desarrollar 
el Proyecto Inmobiliario para generar rendimientos a ser distribuidos a prorrata como Dividendos entre el número de 
Títulos de Participación en circulación, según la Prelación de Pagos establecida en el Contrato de Titularización. 

Plazo de Negociación: 

De acuerdo al Artículo setenta y seis vigente de la Ley de Titularización de Activos, la Titularizadora tendrá ciento 
ochenta días, contados a partir de la fecha de cada colocación de oferta pública, según lo haya autorizado 
previamente la Superintendencia del Sistema Financiero en la estructura de la emisión, para vender el setenta y cinco 
por ciento de dichos valores emitidos por ella con cargo al Fondo de Titularización, plazo que podrá ser prorrogado 
por una ocasión hasta por ciento ochenta días, previa autorización de la Superintendencia, a solicitud de la 
Titularizadora; de lo contrario, deberá proceder a liquidar el fondo de titularización respectivo. El remanente podrá ser 
colocado de conformidad al Instructivo de Colocaciones de la Bolsa de Valores de El Salvador S.A. de C.V. 

Tasa de Interés: 
El Fondo de Titularización emitirá Valores de Titularización - Títulos de Participación, es decir títulos de renta variable, 
por lo que no pagará intereses a los tenedores sobre el saldo de las anotaciones en cuenta de cada titular. 

Naturaleza del activo y 
valor total: 

Inmueble compuesto por una porción de terreno de forma irregular, marcado como lote N460; posee una extensión 
superficial de 5,358.11 m2 equivalente a 7,666.38 v2. El terreno es de forma irregular y de topografía plana, con 
diferencias mínimas de nivel con respecto a la calle de acceso. El inmueble ha sido valuado por Perito Valuador de 
Inmuebles Ingeniero Luis Guifarro, bajo el asiento PV-0112-2011, en un monto de CINCO MILLONES OCHENTA MIL 
OCHOCIENTOS ONCE DÓLARES DE LOS ESTADOS UNIDOS DE AMÉRICA CON NOVENTA Y NUEVE 
CENTAVOS. 

Distribución de 
dividendos: 

La Titularizadora, con cargo al Fondo de Titularización, pagará Dividendos, según la Prelación de Pagos establecida 
en el Contrato de Titularización y a prorrata del número de títulos de participación en circulación, de acuerdo a la 
siguiente política:  
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i) Determinación de Dividendos: La determinación de los dividendos a distribuir se hará únicamente sobre aquellos 
saldos reflejados en las partidas contables de los “Excedentes del Ejercicio” y “Excedentes de Ejercicios Anteriores” 
generados por el Fondo de Titularización que resultaren de ejercicios cerrados y debidamente auditados, así como 
también en cumplimiento con las demás condiciones establecidas en este numeral;  
ii) Periodicidad de Distribución: El Fondo de Titularización podrá distribuir Dividendos mensualmente;  
iii) Fecha de corte para determinar a los inversionistas con derecho a recibir los Dividendos: Se pagarán los 
Dividendos a los Tenedores de Valores que se encuentren registrados en CEDEVAL tres días hábiles antes de la 
Fecha de Pago de los Dividendos;  
iv) Fecha de Pago de los Dividendos: Se pagarán los Dividendos tres días hábiles después de la Fecha de Declaración 
de Dividendos, o el siguiente día hábil;  
v) Fecha de Declaración de Dividendos: el Concejo de Gerentes de la Titularizadora declarará la distribución de 
Dividendos, conforme a esta política, a más tardar el último día de cada mes, o el siguiente día hábil;  
vi) Determinación del monto a distribuir: Se repartirán los excedentes acumulados con todos los fondos disponibles a 
la Fecha de Declaración de Dividendos en exceso del cero punto veinte por ciento (0.20%) del valor del Activo Neto 
al cierre del mes de diciembre, siendo el valor del Activo Neto el resultante de restar de la sumatoria de todas las 
cuentas del activo, la sumatoria de todas las cuentas del pasivo menos las cuentas del pasivo denominadas reservas 
de excedentes anteriores, excedentes del ejercicio y retiros de excedentes. 
 
La repartición de dividendos se podrá ejecutar siempre y cuando: 
 
i) No existan atrasos en el pago de cualquier pasivo financiero del Fondo; y  
ii) El Fondo de Titularización se encuentre en cumplimiento de las condiciones especiales pactadas con los 
Acreedores Financieros. 
 

Prelación de Pagos: 

Sin perjuicio de las facultades del Comisionista para la administración del Inmueble y de lo establecido en torno a la 
Cuenta Restringida, todo pago se hará por la Titularizadora, con cargo al Fondo de Titularización, a través de la 
cuenta de depósito bancaria denominada Cuenta Discrecional, en cada fecha de pago en el siguiente orden: 
1. Primero, el pago de Deuda Tributaria. 
2. Segundo, pagos a favor de los Acreedores Financieros. 
3. Tercero, las comisiones de la Sociedad Titularizadora. 
4. Cuarto, el saldo de costos y gastos adecuados a terceros, de conformidad a lo previsto en el presente contrato. 
5. Quinto, constitución de Reservas de Excedentes, en caso de ser necesario. 
6. Sexto, pago de Dividendos, de conformidad a las definiciones y políticas establecidas en el Contrato de 
Titularización. 

Destino de los fondos: 
(i) Realizar el pago por la adquisición del inmueble establecidos en el contrato de Compraventa, planos y diseños 
arquitectónicos y demás especialidades constructivas; (ii) Capital de trabajo del Fondo; y/o (iii) Cualquiera de los 
objetos establecidos en la característica “Aumentos del monto de la emisión”. 

Forma y Lugar de Pago: 
La forma de pago de los Dividendos en efectivo será a través del procedimiento establecido por CEDEVAL, S.A. de 
C.V. 

Cuentas bancarias 
Relacionadas con el 
Fondo de Titularización: 

Como respaldo operativo, los Originadores y la Titularizadora, se comprometen a constituir las siguientes cuentas 
bancarias relacionadas con el Fondos de Titularización: 
1. Cuenta Colectora FTI: Es la cuenta corriente que será abierta a nombre del Fondo de Titularización en un Banco 
autorizado por la Superintendencia del Sistema Financiero, que será administrada por la Titularizadora y servirá para 
recibir los fondos provenientes de la operación, ventas, desembolso de financiamientos y cualquier otro ingreso 
relacionado con la operación del Fondo de Titularización. La finalidad de su apertura es únicamente la colecturía de 
los fondos antes mencionados. 
2. Cuenta Discrecional FTI: Es la cuenta bancaria que será abierta a nombre del Fondo de Titularización en un 
Banco autorizado por la Superintendencia del Sistema Financiero, y que será administrada por la Titularizadora, en 
la cual se percibirán, mensualmente, desde la Cuenta Colectora, todos los ingresos del Fondo de Titularización, así 
como los fondos provenientes de la colocación de los títulos, según corresponda. Su función será mantener los fondos 
que serán empleados para realizar los pagos a proveedores del Fondo de Titularización de Inmuebles, Acreedores 
Financieros y aquellos en beneficio de los Tenedores de los Valores, según el orden establecido en la prelación de 
pagos del Contrato de Titularización. 
3. Cuenta Comisionista: Es la cuenta bancaria que será abierta a nombre del Fondo de Titularización en un Banco 
Autorizado por la Superintendencia del Sistema Financiero, y que será de firma indistinta del el Comisionista y de la 
Sociedad Titularizadora, en la cual se podrán realizar abonos con cualquier periodicidad y cuyos cargos 
corresponderán a las inversiones, pago de proveedores, adquisición de equipo, adquisición de materiales, y en 
general, cualquier gasto que sea requerido para el desarrollo y mantenimiento del Proyecto Inmobiliario, y que sea 
realizado directamente por el Comisionista. Esta cuenta será de firma indistinta entre el Comisionista y la Sociedad 
Titularizadora. 

Políticas relacionadas 
con el Fondo:  

El FONDO DE TITULARIZACIÓN DE INMUEBLES HENCORP VALORES SANTA ELENA CERO UNO, se encontrará 
sujeto a cumplir con las siguientes políticas: 

1. El Fondo de Titularización, previa autorización de la Junta General Extraordinaria de Tenedores de 
Valores, podrá adquirir préstamos bancarios u obtener liquidez indirectamente a través del mercado de 
capitales, posterior a la emisión de Valores de Titularización - Títulos de Participación, conforme a las 
condiciones y tasas de mercado. 

2. Límite de endeudamiento. El Fondo podrá adquirir obligaciones financieras con Acreedores Financieros, 
pudiendo contabilizar en sus libros un monto máximo al equivalente al doscientos por ciento (200%) del 
Valor del Patrimonio Autónomo, como se define en el numeral 30) romano I) DEFINICIONES, al cierre del 
mes inmediato anterior a la solicitud de desembolso del financiamiento. Las modificaciones al porcentaje 
de endeudamiento requieren de autorización de la Junta General Extraordinaria de Tenedores de Valores. 

3. Políticas de Valuación: En relación al Inmueble, este será contabilizado en el Fondo de Titularización a su 
valor de costo o adquisición de conformidad con lo establecido en las Normas Internacionales de 
Información Financiera, por lo que los bienes inmuebles terminados deberán valorarse de acuerdo a la 
Norma para la valuación de Activos Susceptibles de Titularización y de activos que integren un Fondo de 
Titularización RCTG-15/2010, o ante la solicitud de los Tenedores de Valores. 

4. Política de Contratación de Seguros: Las pólizas deberán contar con una calificación mínima de “A”. 
 

Forma de Representación 
de los Valores: 

Anotaciones electrónicas de Valores en cuenta en la Central de Depósito de Valores, S.A. de C.V. 
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Bolsa en la que se 
inscribe la emisión: 

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

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

Estructura de Titularización  
El FONDO DE TITULARIZACIÓN DE INMUEBLES HENCORP VALORES SANTA ELENA CERO UNO (FTIHVSE 01), 
se crea con el objeto de desarrollar, financiar y brindar rendimiento al Proyecto Inmobiliario denominado “Torre Santa 
Elena I” y producto de ello generar rentabilidad a través de Dividendos para los Tenedores de los Valores de 
Titularización que se emitan con cargo al mismo.  
 
Torre Santa Elena I tendrá una extensión superficial de veintiocho mil cuatrocientos setenta y tres metros cuadrados 
con sesenta centésimas (28,473.60 m2) ubicado en el municipio de Antiguo Cuscatlán, departamento de La Libertad. 
El inmueble en el cual se construirá el referido proyecto se encuentra inscrito a favor de DESCO, S.A. DE C.V., bajo la 
matrícula número tres cero dos ocho tres tres tres cero - cero cero cero cero cero (30283330-00000), del Registro de 
la Propiedad Raíz e Hipotecas de la Cuarta Sección del Centro, Departamento de La Libertad y consiste en un inmueble 
de naturaleza rústica. Los Valores de Titularización – Títulos de Participación están dirigidos a aquellos inversionistas 
que no requieran ingresos fijos y que estén dispuestos a realizar una inversión con un horizonte de largo plazo, 
conscientes de que su inversión podría soportar pérdidas, temporales o incluso permanentes en el valor de sus 
inversiones. 
 
A continuación, se describe el proceso de adquisición del inmueble por el FTIHVSE01:  
 
1. Mediante escritura pública de Contrato de Titularización, se constituye el mencionado FTIHVSE 01, con lo cual 

queda la potestad de emitir Valores de Titularización – Títulos de Participación. 
2. Mediante escritura pública de Contrato de Compraventa, el Originador transferirá y hará la tradición a la 

Titularizadora para el Fondo de Titularización, del Inmueble antes descrito, así como de todos los permisos 
asociados al Proyecto de Construcción denominado “Torre Santa Elena I”. 

3. La Titularizadora por medio del Contrato de Compra-venta adquirirá y aceptará la tradición del Inmueble para el 
Fondo de Titularización. 

4. Una vez el Fondo de Titularización haya adquirido el Inmueble, la Titularizadora entregará al Originador el precio 
pactado en el Contrato de Compra-venta. 

A través del Fondo de Titularización de Inmuebles, se emitirán Valores de Titularización - Títulos de Participación. Los 
recursos que se adquieran por medio de la emisión serán destinados para el Proyecto Inmobiliario denominado Torre 
Santa Elena I, para su desarrollo, financiamiento y producto de ello, generar rendimiento a través de Dividendos para 
los Tenedores de Valores que se emitan con cargo al mismo. 
 

ESTRUCTURA OPERATIVA FONDO DE TITULARIZACIÓN DE INMUEBLE HENCORP VALORES TORRE SANTA ELENA I 01 

Fuente: Hencorp Valores, Ltda., Titularizadora / Elaboración: PCR 
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Contrato de Compraventa. 
Es el contrato realizado entre Hencorp Valores, Ltda., Titularizadora y DESCO, S.A. de C.V., por medio del cual se 
constituirá el activo que integrará el Fondo de Titularización, desde el Originador hacia el Fondo y que se realizará a 
título oneroso con cargo al mismo, por medio de la Titularizadora. 

Las transferencias de activos para conformar un Fondo de Titularización estarán exentas de toda tasa de cesiones, 
endosos, inscripciones registrales y marginaciones, además, de acuerdo con el artículo 58 de la Ley de Titularización 
de activos, aquellos que integren un fondo no podrán ser embargados ni sujetarse a ningún tipo de medida cautelar o 
preventiva por los acreedores del Originador, de la Titularizadora, del Representante de los Tenedores de Valores o 
de los Tenedores de Valores. La firma encargada de elaborar dicho contrato posee experiencia en Titularizaciones y 
es una firma reconocida en el país.  

Administración del Inmueble, una vez construido, por cuenta del Fondo de Titularización:  
En uso de las facultades que le confiere la Ley de Titularización de Activos, la Titularizadora podrá:  

i) Enajenar de forma total o parcial, a título oneroso, los activos del Fondo de Titularización, previa autorización 
expresa de la Junta de Tenedores; 

ii) Arrendar de forma total o parcial el Inmueble 

iii) Contratar bajo cualquier concepto, de forma gratuita al Comisionista para ejercer las funciones de 
administración del Inmueble y otros activos del Fondo de Titularización. La administración incluye la facultad 
del Administrador de ejercer labores de procesamiento de información, de recaudación de flujos generados 
por la operación del Inmueble, de contabilización, de registro de pagos y otros de naturaleza análoga sobre 
dichos flujos, por cuenta del Fondo de Titularización. La entrega en administración del Inmueble podrá ser 
total o parcial. 

 
Contrato de Comisión para la Administración del Inmueble. 
Por tratarse de un inmueble no existe un custodio de los activos titularizados, sino que este será entregado en 
administración de acuerdo con lo descrito en el Contrato de Titularización sobre la Administración de los inmuebles. 
 
En virtud del contrato de comisión para la administración del inmueble que será suscrito en la etapa operativa del 
inmueble, la Titularizadora, entregará en administración a título oneroso y con cargo al Fondo de Titularización al 
Comisionista, el Inmueble que conforma el Fondo de Titularización antes mencionado, el cual ha que quedado 
debidamente descrito en el Contrato de Compraventa y de Comisión correspondiente. En ese sentido, es convenido 
que la labor de administración antes indicada se entenderá referida a la facultad del Comisionista de ejercer labores 
de procesamiento de información, de recaudación de flujos y entrega de estos, de contabilización, de registro de pagos 
y otros de naturaleza análoga sobre dichos activos, por cuenta del Fondo de Titularización. 
 
Por medio de dicho instrumento, se faculta al Comisionista para actuar por medio de sus órganos de administración y 
por medio de los funcionarios y gerentes delegados conforme a su estructura operativa para: 
 
1) Gestionar la construcción, diseñar, desarrollar, ejecutar, supervisar o cualquier otra actividad relacionada con el 
Proyecto Inmobiliario, incluyendo la gestión y obtención de licencias, autorizaciones o permisos ante las autoridades 
estatales respectivas, que sean requeridos conforme la legislación salvadoreña para el Proyecto Inmobiliario; 2) 
Anunciar y promover el arriendo y/o venta de los distintitos espacios del Proyecto Inmobiliario; queda comprendida 
dentro de esta facultad la capacidad de la Comisionista de contratar por cuenta del Fondo de Titularización a terceros 
para realizar labores de comercialización de inmuebles y pactar con ellos sus honorarios profesionales; 3) Negociar y 
fijar los precios de arrendamientos y ventas, así como la forma de selección de los arrendatarios y/o compradores, en 
caso aplique, del Proyecto Inmobiliario, de forma parcial o total, previa autorización de la Junta General Extraordinaria 
de Tenedores de Valores y de la Sociedad Titularizadora; 4) Negociar y acordar los términos y condiciones de toda 
clase de contratos necesarios para la administración del Proyecto Inmobiliario, tales como, pero no limitados a: 
contratos de construcción de obra, desarrollo de obra, diseño de obra, ejecución de obra, supervisión de obra, así 
como cualquier otro tipo de contrato para llevar a cabo el Proyecto Inmobiliario, promesas de compraventa, promesas 
de arrendamiento, compraventas, comodatos, arrendamientos, prestación de servicios, entre otros, así como negociar 
y acordar los términos y condiciones de los referidos contratos; queda expresamente autorizado que la Comisionista 
tendrá la facultad de gestionar las prórrogas, modificaciones, enmiendas, aclaraciones, ampliaciones y cualquier 
cambio de los contratos antes mencionados, exigir los documentos financieros y legales que considere oportunos para 
garantizar las obligaciones que se contraigan con relación a la Administración del Proyecto Inmobiliario; 5) Facturar, 
recibir y administrar por cuenta del Fondo de Titularización, los pagos por arrendamiento, venta y por cualquier otro 
concepto que se perciba por la Administración del Proyecto Inmobiliario; 6) Recibir y custodiar el monto que se le 
requiera a los inquilinos o usuarios en concepto de depósito, así como transferirlo al Fondo de Titularización, cuando 
éste sea requerido a los arrendatarios, inquilinos o usuarios en concepto de depósito, así como transferirlo al Fondo 
de Titularización, cuando éste sea requerido; 7) Efectuar o gestionar las reparaciones, remodelaciones o adecuaciones 
necesarias al Proyecto Inmobiliario, así como el mantenimiento y seguridad del mismo por cuenta del Fondo de 
Titularización, y en aquellos casos que dichas reparaciones, remodelaciones o adecuaciones requieran permisos de 
las autoridades competentes o de terceros, queda el Comisionista facultada para diligenciarlos y tendrá derecho a que 
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el Fondo de Titularización le reembolse lo que haya gastado en concepto de tasas, contribuciones, honorarios, etc.; 
adicionalmente, las partes expresamente acuerdan que el Comisionista está facultada para aprobar o rechazar los 
diseños de fachadas de los edificios, locales, kioscos, carretas, y demás espacios que se den en arrendamiento o 
venta, en caso de realizarse; 8)   Pagar la adquisición de materiales y servicios relacionados a la construcción o 
mantenimiento del Proyecto Inmobiliario así como gestionar con la Titularizadora el respectivo reembolso mediante la 
facturación directa al Fondo de Titularización en un periodo de diez días hábiles una vez finalizado el mes en el que 
incurrieron dichos gastos y deberá anexar las facturas de respaldo a la solicitud de reembolso. Las facturas pagadas 
directamente por el Comisionista no podrán ser, individualmente, superiores a MIL DÓLARES DE LOS ESTADOS 
UNIDOS DE AMÉRICA; 9) Realizar las labores de cobranza, sea de forma administrativa, judicial, o extrajudicial, así 
como percibir por cuenta del Fondo de Titularización, los flujos operativos provenientes de la administración y operación 
del Proyecto Inmobiliario; por este medio se le faculta expresamente al Comisionista a poder negociar y celebrar, previa 
autorización del Concejo de Gerentes de Hencorp Valores, Ltda., Titularizadora, cualquier tipo de acuerdo con 
inquilinos, usuarios y/o propietarios de los distintos usos del mismo, referente a los pagos de los flujos operativos 
provenientes de la administración y operación del referido inmueble;  10) Gestionar todo tipo de permisos, 
autorizaciones, y en general toda diligencia necesaria para la continuidad y buena administración del negocio y del 
Proyecto Inmobiliario, ante cualquier autoridad administrativa o judicial y cualquier tercero, y por tanto, efectuará los 
pagos correspondientes por cuenta del Fondo de Titularización; 11) Efectuar todas las acciones necesarias para atraer 
al público para los usos que tiene o pueda tener el Proyecto Inmobiliario, y en general realizar cualquier actividad 
administrativa y operativa que garantice la continuidad del Fondo de Titularización y del inmueble. No obstante lo 
descrito en los literales 1) a 11) anteriormente, el Comisionista no será responsable de prestar todos los servicios 
descritos, pudiendo prestar uno, varios o todos los servicios; esto, a requerimiento de la Titularizadora y por común 
acuerdo entre las partes. 
 
Estructura de Financiamiento 
El proyecto inmobiliario será financiado con una combinación de deuda y patrimonio necesaria para la rentabilidad del 
FTIHVSE 01. De acuerdo con el modelo financiero, la estructura de capital contemplada para la compra de los activos 
es a través de la emisión de Valores de Titularización – Títulos de Participación por un monto de US$10.0 millones y 
un crédito por un monto de US$14.2 millones que, para efectos de análisis, se ha asumido una tasa de interés efectiva 
de 7.0% a un plazo de ciento ochenta meses. 

Análisis del Activo  
Características Generales de los Activos que integrarán el FTIHVSE CERO UNO  
Como parte de los requerimientos la Superintendencia del Sistema Financiero (SSF) para concretar el traslado de los 
activos al Fondo, es necesaria la presentación del Avalúo emitido por un Perito Valuador, en este sentido, a 
continuación, se describen las principales características de los bienes inmuebles que integrarán el Fondo: 

ACTIVOS A ADQUIR POR EL FTIHVSE CERO UNO 
Inmueble Monto 
Terreno US $5,080,811.99 

Total UDS $5,080,811.99 
Fuente: Hencorp Valores, Ltda., Titularizadora / Elaboración: PCR 

El terreno se encuentra situado en Urbanización Santa Elena, Boulevard Orden de Malta, municipio de Antiguo 
Cuscatlán, departamento de La Libertad, con una extensión superficial de CINCO MIL TRESCIENTOS CINCUENTA 
Y OCHO PUNTO ONCE METROS CUADRADOS (5,358.11 m²) equivalentes a SIETE MIL SEISCIENTOS SESENTA 

Y OCHO VARAS CUADRADAS (7,668.00 v²). 

Edificio “Torre Santa Elena I” 
El Proyecto de Construcción comprenderá un edificio destinado para el arrendamiento, específicamente de oficinas, el 
cual consta de una torre de ocho niveles de oficinas y cuatro sótanos destinados para parqueos. El total de área 
destinado a oficinas es de 10,200 metros cuadrados y 18,273.60 metros cuadrados destinados para parqueos, 
equivalentes a 351 espacios de estacionamiento para vehículo y 75 para motocicletas. El proyecto consta 
adicionalmente de un nivel de terraza de 2,650 metros cuadrados. Inicialmente se sostiene que el período de 
construcción de Torre Santa Elena I tome alrededor de 12 meses, período que comprende desde enero de 2022 hasta 
el primer trimestre del año 2023. Torre Santa Elena I contará con una única fase de construcción en la que se ejecutará 
el 100% del Proyecto, incluyendo los niveles de estacionamiento, las áreas comunes y la distribución arquitectónica de 
las oficinas. 
 
Los pisos se desarrollarán de la siguiente manera:  
 

Niveles  Destino  Metros cuadrados 
Sótanos Sótanos 13,389 

Pisos 1-5 Oficinas de CAMCO 11,211 

Pisos 6-8 Oficinas para Terceros 3,082 

Fuente: Hencorp Valores, Ltda., Titularizadora / Elaboración: PCR 
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Grado de concentración y desarrollo urbanístico 
El Proyecto Inmobiliario se encuentra ubicado en el municipio de Antiguo Cuscatlán, ubicado en el departamento de 
La Libertad, el cual cuenta con una extensión superficial de 19.41 kilómetros cuadrados a una altura de 825 metros 
sobre el nivel del mar y una población estimada de 36,700 habitantes. El municipio es cercano a San Salvador y posee 
un notable desarrollo inmobiliario y económico, al contar con una variedad de centros comerciales, industria, hoteles y 
otros comercios relacionados al sector servicios. 
 
El departamento de La Libertad posee una de las áreas más desarrolladas y urbanizadas del país, cuenta con una tasa 
de desempleo del 5.9%, estando por debajo de la tasa nacional de desempleo (6.3%). En lo que respecta al desarrollo 
social, a diciembre de 2019 se sitúa como el segundo departamento de mayor escolaridad, donde la población que 
posee un título universitario alcanza el 34.13%, mientras que un 19.34% se encuentra en grado de bachiller. 
 
Autorizaciones y permisos de la construcción 
El desarrollo en el inmueble se encuentra delimitado a la autorización del Ministerio de Medioambiente y Recursos 
Naturales, de fecha 9 de septiembre de 2020 (RESOLUCION MARN-NFA 1085-2018-R-553-2020), y el Permiso de 
Construcción de fecha 1 de junio de 2021 emitido por la Alcaldía Municipal de Antiguo Cuscatlán, los cuales facultan a 
la Sociedad Originadora el desarrollo del Proyecto Inmobiliario previamente descrito. Por lo que a la fecha no se 
encuentran permisos pendientes que sean requeridos para la construcción. 
 
Riesgos del fondo asociados al inmueble 
De acuerdo con el Art. 37 de la Norma de Fondos de Titularización de Inmuebles, la Titularizadora se compromete a 
seguir la gestión de riesgo de acuerdo con las Normas Técnicas para la Gestión Integral de Riesgos de las Entidades 
de los mercados bursátiles NRP-11, donde se deberá identificar, medir, controlar, mitigar, monitorear y comunicar los 
distintos tipos de riesgo con el objetivo de reducir la vulnerabilidad y pérdidas por dichos riesgos. Vinculado a dicho 
análisis, los factores de riesgo a considerarse son los siguientes:  
 

Riesgo Descripción Probabilidad Mitigante 

Riesgo de siniestro 
Condiciones naturales o 
exógenas que dañen el inmueble. 

Bajo. Póliza de Seguro “Todo Riesgo”. 

Riesgo de fallas o 
atraso en la 
construcción 

Efecto adverso que pueda surgir proveniente de 
retrasos en la construcción del inmueble. 

Bajo. 
Garantías exigidas al Constructor, como son de buena obra y 
de cumplimiento de contrato. 

Riesgo de 
Financiamiento.  

Condiciones de financiamiento del Fondo de 
Titularización para el desarrollo del proyecto 
inmobiliario. 

Bajo. 
Los mitigantes del riesgo de financiamiento son relacionados 
a la estructura de capital y cartas de crédito con instituciones 
bancarias salvadoreñas. 

Riesgo de mercado.  
Riesgo basado en la dificultad de encontrar inquilinos 
para el inmueble. 

Bajo 
A la fecha existen negociaciones para el alquiler del 100% del 
edificio y la venta de los niveles 6 y 7. El contrato de 
arrendamiento considerará un plazo de 15 años. 

Riesgo de ubicación  

Relacionado con la zona geográfica en la que se 
desarrolla el proyecto y los cambios en la zona, 
específicamente, entre el desarrollo del inmueble y la 
generación de Flujos que servirán para el pago de las 
obligaciones financieras. 

Bajo. 

Este riesgo se ve mitigado, primordialmente, debido al 
desarrollo que ha tenido la zona de Antiguo Cuscatlán, 
particularmente por la ubicación en Urbanización Santa Elena, 
zona que cuenta con un amplio desarrollo residencial, 
comercial y de oficinas. 

Riesgo de contraparte 
en la adquisición y 
venta del inmueble. 

Posibles fallos en el proceso de titularización, 
transferencia e integración de los inmuebles al 
Fondo. 

Medio. 

La Titularizadora realiza la debida diligencia con su 
contraparte, mediante las respectivas clausulas resolutorias 
en los contratos, el cual comprende el curso de acción en caso 
de que el pago no se complete o no se cumplan con las 
condiciones que sean establecidas por las partes. 

Riesgo de deterioro y 
adecuación de 
inmuebles 

Procedimiento para identificar cualquier necesidad de 
reparación o mantenimiento. 

Bajo. Política de Mantenimiento. 

Riesgo de precio.  
Probabilidad de caída de precios de propiedades 
inmobiliarias.  

Bajo 
Política de Valuación, peritajes periódicos (anual o menor a un 
año). 

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

Perfil del Constructor 
Según el contrato de Titularización del Fondo, se entiende como Constructor1 a la firma que tendrá a su cargo las 
labores de construcción del proyecto inmobiliario denominado TORRE SANTA ELENA I. Inicialmente la sociedad 
encargada será CONSTRUCCIONES NABLA, S.A. DE C.V., empresa con 30 años de experiencia en construcciones 
de proyectos de gran envergadura y caracterizada por mantenerse a la vanguardia de los procesos constructivos así 
como brindar asesoría a sus clientes, mejorar proyectos, ser eficientes y mantener la confianza con sus clientes. Dentro 
de los principales proyectos desarrollados por NABLA, se encuentran los siguientes: 
 
 
 
 

 

1 El constructor será designado y podrá ser reemplazado según lo estipulado en la política de contratación del constructor. 
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PROYECTOS DEL CONSTRUCTOR 

PROYECTOS HABITACIONALES PROYECTOS DE USO CORPORATIVO Y COMERCIAL OTROS PROYECTOS 
1. Edificio Vista Tower. 
2. Edificio Avitat Joy. 
3. Edificio Foresta Tower Home. 
4. Edificios Casas del Árbol y Town 

Houses. 
 

1. Almacenes Vidrí San Miguel. 
2. Walmart Santa Elena. 
3. Centro Comercial Plaza Mundo Apopa. 
4. Edificio de oficinas TELUS. 
5. Campus TIGO. 

1. Fábrica OPP FILM. 
2. Bodega C. Imberton. 
3. Bodega de Perecederos RANSA. 
4. Royal Decámeron Salinitas. 
5. Edificio Bicentenario Canal Doce. 

 

Fuente: Grupo Nabla / Elaboración: PCR 

El tipo de contrato celebrado entre NABLA (el contratista) y el contratante es del tipo Precios Unitarios Fijos sin Reajuste 
el cual contempla que la constructora debe asumir la totalidad de los costos necesarios y suficientes para cumplir 
satisfactoriamente con la construcción del proyecto. Entre los costos asumidos por la constructora están los costos de 
ingeniería, suministro de mano de obra, pago de salarios y prestaciones sociales, materiales, equipos, gastos 
generales, entre otros. Adicionalmente, la constructora ha suscrito una fianza de fiel cumplimiento para la ejecución 
del proyecto, así como una fianza de anticipo suscrita con el Banco de América Central.  
También se ha contratado una póliza de Todo Riesgo para Contratistas por la suma de US$26.07 millones con una 
aseguradora local2, la cual cubre diversos siniestros que pudieran reportarse durante la etapa de ejecución del proyecto 
tales como daños por terremotos, temblores, huracanes, tempestad, inundaciones, entre otros. 
 
Perfil del Supervisor  
De acuerdo con el mismo contrato del Fondo, se entenderá como Supervisor3 a la persona o sociedad que tendrá a su 
cargo las labores de supervisión de la construcción del Proyecto “Torre Santa Elena I”. Asimismo, el supervisor de obra 
debe tener una experiencia no menor de cinco años en el desempeño de esta función, por lo que el Fondo ha 
determinado que los actos de supervisión estarán a cargo de López Hurtado, S.A. DE C.V., es una empresa 
especializada en diseño arquitectónico, construcción y supervisión de proyectos habitacionales, recreacionales, 
comerciales e institucionales con más de 25 años de experiencia a nivel nacional y regional con oficina sede en San 
Salvador, El Salvador. 
 
Perfil y Análisis Financiero del Comisionista o Administrador 
Reseña 
En cumplimiento con las políticas del fondo de titularización, el Comisionista cumplirá el rol de administrador del 
Proyecto Inmobiliario, realizando las labores, entre otras, de gestionar la construcción, desarrollar, ejecutar, supervisar 
o cualquier otra actividad relacionada con el Proyecto Inmobiliario, incluyendo la gestión y obtención de licencias, 
autorizaciones o permisos ante las autoridades estatales respectivas, que sean requeridos conforme la legislación 
salvadoreña para el Proyecto Inmobiliario así como, ejercer funciones de supervisión de proyecto.  
 
El Comisionista fue constituida el 20 de diciembre de 2019, bajos las leyes de la República de El Salvador, con el 
objetivo de realizar actividades inmobiliarias, principalmente adquirir inmuebles para su arrendamiento a negocios 
comerciales. Durante el 2021, adquirió 6 inmuebles en los cuales se ubican negocios de venta al detalle, restaurantes 
y farmacias. Estos inmuebles están ubicados en San Salvador, Apopa, San Vicente, Sensuntepeque y Zacatecoluca, 
y arrienda un total de 13 locales comerciales. El total de metros cuadrados de área arrendable de dichos inmuebles 
asciende a 3,550 m2. 
 
Como resultado del desempeño reflejado en su primer año de operación, el Comisionista registró un margen operativo 
equivalente a 69.17%, permitiendo registrar indicadores de rentabilidad satisfactorios impulsando la liquidez y solvencia 
de la entidad. 
 
Perfil y Análisis Financiero del Arrendatario 
Reseña  
CAMCO es una sociedad que opera en un negocio de cadenas de venta al detalle. Fue fundada en El Salvador en el 
año 2009, perteneciente a un grupo empresarial con más de 25 años de experiencia en el rubro, lo cual ha permitido 
posicionarse como una empresa líder en el mercado de venta al detalle. Su modelo de negocio está enfocado en 
ofrecer valor al cliente a través de un amplio surtido de productos, excelentes precios y una agradable experiencia de 
compra, siendo elementos que sustentan el desempeño financiero de la entidad en los últimos años. 
 
 
 
 
 
 

 

2 Aseguradora SISA, con clasificación de riesgo local de “EAAA” a la fecha de estudio. 
3 El Supervisor estará designado y podrá ser reemplazado según lo estipulado en la Política de Supervisión del Fondo de Titularización. 
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Análisis financiero del Arrendatario 
En virtud de su modelo de negocio, CAMCO presenta un sostenido crecimiento en sus ingresos por ventas, equivalente 
a un incremento interanual de 30.02% en 2021, como resultado de la recuperación de la economía que impulsó el 
consumo tanto a nivel nacional como internacional. La generación de ingresos por ventas y la estabilidad en su carga 
operativa ha permitido que la compañía refleje indicadores de rentabilidad estables y levemente impactados por la 
pandemia por COVID-19. 
 
El comportamiento positivo de los ingresos ha permitido que la entidad mantenga suficiente niveles liquidez, así como 
un capital de trabajo neto positivo. Lo anterior resulta favorecido por una adecuada gestión del ciclo de efectivo debido 
a la alta e incremental rotación de inventarios y cuentas por cobrar lo que permite hacer frente a sus obligaciones de 
más corto plazo.  
 
Históricamente, la compañía ha reflejado una buena generación de flujos de caja operativos dando lugar a adecuadas 
coberturas de servicio de deuda y niveles de solvencia que respaldan la alta capacidad de pago de la entidad. 
 
Análisis Financiero del FTIHVSE 01 proyectado 
El FTIHVSE01 realizó las proyecciones financieras para un período de ciento ochenta meses; considerando que la 
etapa de construcción se realizará en un plazo de nueve meses. Durante dicho período, el proyecto se financiará a 
través de un préstamo bancario por la suma de US$14.2 millones y por medio de colocación de valores de participación 
por un monto de US$10.0 millones en el mercado de valores a través del fondo de titularización.  
 
Estado de Resultado Proyectado 
Ingresos 
A partir del mes seis, el fondo de titularización iniciará con el registro de ingresos por la venta de los niveles 6 y 7, 
posteriormente, en el mes 12 el Fondo iniciará el arrendamiento de los pisos, lo que considera un arrendamiento por 
metro cuadrado de US$ 24.00 (incluyendo parqueos) y un total de ingresos mensuales durante el primer año de US$ 
240,570.  
  
Costos y Gastos.  
Respecto a los costos y gastos del Fondo de Titularización de Inmuebles, los egresos se encuentran distribuidos en 
costos de mantenimiento, que son, en promedio, US$28,586 mensuales durante el primer año, los costos del 
Comisionista son equivalentes a un 5% de los gastos de mantenimiento efectuados en el mes. Por su parte el gasto 
financiero es variable mes a mes en función del crédito bancario vigente y considera una tasa de interés anual del 
7.00%. Asimismo, a partir de dicho mes, el fondo de titularización realizará el respectivo registro de gastos por comisión 
de administración y demás costos de operación del Fondo de Titularización, incluyendo, pero no limitando a: valúo del 
inmueble, representante de tenedores de valores, etc.  
  
Utilidad neta. 
En cuanto a la utilidad neta, esta estará determinada a partir del mes doce, en el cual acumulará en los primeros quince 
años un monto de US$31.3 millones.   
 
Balance General Proyectado 
El FONDO DE TITULARIZACIÓN DE INMUEBLES HENCORP VALORES SANTA ELENA CERO UNO estará 
constituido por US$10.0 Millones de Valores de Titularización - Títulos de Participación como patrimonio y su pasivo 
será equivalente a un préstamo Bancario, el cual en su momento más alto será de US$14.20 millones, el cual para 
efectos del análisis tiene una tasa de interés anual efectiva de 7.00%.  
 
Flujos de Caja Proyectado 
Con el propósito de evaluar la capacidad operativa del FTIHVSE01, se observa que a lo largo de los 15 años 
proyectados, se alcanzará un flujo operativo de US$53,988 miles, traduciéndose en una adecuada rentabilidad del 
proyecto. En este sentido, al incluir los flujos provenientes del financiamiento, se observa que el flujo de efectivo 
disponible para dividendos se mantendrá positivo a lo largo del proyecto, y de esta manera podrá distribuir de acuerdo 
con la Política de Dividendos, la cual establece que se pagarán sobre los saldos acumulados y auditados del año 
anterior, manejando dentro del Fondo de Titularización el monto suficiente en caja para afrontar cualquier inversión 
relevante. Esta política, adicional a la adecuada gestión de flujos operativos y del servicio de deuda del fondo de 
titularización, permite un apropiado flujo de efectivo para los Tenedores de Valores durante el período proyectado. 
Asimismo, al considerar los flujos proyectados acumulados durante un periodo de 15 años, la tasa interna de retorno 
(TIR) en un escenario base resulta de 13.5%. 
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FLUJO DE CAJA OPERATIVO (US$ MILES) FLUJO DE CAJA PARA EL INVERSIONISTA (US$ MILES) 

 
 

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

 
Análisis de Sensibilidad de los flujos de caja 
Con el objetivo de analizar cómo se desenvolvería la emisión ante eventos adversos, PCR ha sensibilizado algunas 
variables que podrían estar mayormente expuestas a los cambios de mercado y por ende, éstas podrían afectar el 
desempeño del fondo de titularización.  
 
Escenario moderado: Para realizar el primer análisis de sensibilidad se ha considerado que el precio de 
arrendamiento por metro cuadrado se reduzca un 10% respecto del escenario base, combinado con un incremento de 
1.8% en los costos de construcción, mientras que la tasa de interés del préstamo bancario se incrementa 100 puntos 
básicos. Ante estas variaciones, el proyecto sigue generando flujos positivos para los inversionistas, pero con una TIR 
inferior a la del escenario base 
 
Escenario pesimista: En el segundo análisis de sensibilidad se ha considerado que el precio de arrendamiento por 
metro cuadrado se reduzca un 15% respecto del escenario base, combinado con un incremento de 2% en los costos 
de construcción, mientras que la tasa de interés del préstamo bancario se incrementa 200 puntos básicos. Ante estas 
variaciones la TIR del proyecto sin financiamiento baja hasta un 11.6%, siendo 1.9 p.p. por debajo del escenario base. 
 

ESCENARIOS DE SENSIBILIZACIÓN 
SUPUESTOS ESCENARIO BASE ESCENARIO MODERADO ESCENARIO PESIMISTA 
Precio de metro cuadrado  US$24 US$21.82 US$20.87 
Costo de metro cuadrado US$865 US$881 US$882 
Tasa de financiamiento bancario 7% 8% 9% 
RESULTADOS    
TIR sin financiamiento  13.5% 12.1% 11.6% 
Cobertura promedio para pago de dividendos 2.0 1.8 1.7 

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

Perfil de la Titularizadora 

Reseña 
El 17 de diciembre de 2007 fue publicada de la Ley de Titularización de Activos, aprobada por la Asamblea Legislativa 
de la República de El Salvador. El 24 de junio de 2008, el Grupo Hencorp constituyó una Sociedad Titularizadora en 
El Salvador, la cual se denomina Hencorp Valores, S.A., Titularizadora.  

El Consejo Directivo de la Superintendencia del Sistema Financiero en sesión No. CD-47/2016, de fecha 29 de 
diciembre de 2016, autorizó la modificación del Pacto Social de la Sociedad Hencorp Valores, S.A. Titularizadora, por 
transformación de la naturaleza jurídica de Sociedad Anónima a Sociedad de Responsabilidad Limitada, 
denominándose Hencorp Valores, Limitada, Titularizadora.   

La principal finalidad de la constitución de Hencorp Valores, Ltda., Titularizadora es el brindarles liquidez a activos 
propiedad del sector corporativo salvadoreño, regional y otras entidades del sector público, a través de la creación de 
un vínculo entre dichos activos y el mercado de capitales, introduciendo de esta forma, un mecanismo adicional que 
provea financiamiento indirecto al sector corporativo y que produzca nuevos instrumentos bursátiles con niveles de 
riesgo aceptables.   

Gobierno Corporativo 
Producto del análisis efectuado, PCR considera que Hencorp Valores, Ltda., Titularizadora reconoce la importancia de 
contar con un adecuado Gobierno Corporativo y Código de ética que oriente la estructura y funcionamiento de sus 
diferentes departamentos en interés de la sociedad y sus accionistas, así como el apoyo en la toma de decisiones por 
parte de los diversos Comités.  
 
La estructura de Gobierno Corporativo se soporta a través de: 

• Código de Ética 
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• Manuales de políticas, Normas y Procedimientos. 

• Comités: Auditoría, Administración Integral de Riesgos, Prevención de Lavado de Dinero y Activos y demás 
Comités de apoyo. 

• Junta Directiva y Alta Gerencia. 

• La Misión, Visión, Valores y Objetivos corporativos. 
 
Estructura Organizacional 
La estructura Organizacional de Hencorp Valores, Ltda., Titularizadora se detalla a continuación: 

Fuente: Hencorp Valores, Ltda, Titularizadora / Elaboración: PCR 
 
Accionistas y Consejo de Gerentes 
En el siguiente cuadro se detallan los principales Participantes Sociales y Consejo de Gerentes de Hencorp Valores, 
LTDA, Titularizadora: 

Participantes Sociales  
Participantes Sociales Participantes Sociales 
Hencorp V Holding, S. de R.L. 99.98% 
Eduardo Alfaro Barillas 00.02% 
Total 100% 

 

Concejo de Gerentes 
Cargo Nombre 

Gerente Presidente Raúl Henríquez Marroquín 
Gerente Secretario Eduardo Arturo Alfaro Barillas 
Gerente Administrativo Víctor Manuel Henríquez 
Gerente Administrativo Jaime Guillermo Dunn de Ávila 
Gerente Suplente Felipe Holguín 
Gerente Suplente Roberto Arturo Valdivieso  
Gerente Suplente José Miguel Valencia Artiga 
Gerente Suplente Gerardo Mauricio Recinos Avilés 
 

Fuente: Hencorp Valores, Ltda, Titularizadora / Elaboración: PCR 

 
Gestión de riesgos  
Hencorp Valores, Ltda., Titularizadora cuenta con una estructura organizacional definida para la adecuada 
administración de Riesgos asociados al correcto desempeño de sus actividades económicas, y en cumplimiento con 
lo establecido en las Normas para la Gestión Integral de Riesgos de las Entidades Bursátiles (NPR-11), emitidas por 
el BCR, ha elaborado un Manual de Gestión de Riesgos con el propósito de  identificar, medir, controlar, monitorear y 
comunicar riesgos, metodologías y herramientas que se emplean en los diferentes procesos y líneas de negocio de 
Hencorp Valores y sus fondos administrados. 
 
Adicional a lo anterior, Hencorp Valores cuenta con una Auditoría Externa, regulada por el Banco Central de Reserva 
y supervisada por la Superintendencia del Sistema Financiero, para tener una amplia gama de acciones que le permitan 
el manejo óptimo de los riesgos que pudiesen afectar las estrategias, los procesos, los proyectos o las nuevas 
inversiones del negocio. 
 
Resultados financieros 
Por la naturaleza del negocio de la Titularizadora Hencorp Valores, LTDA., es de vital importancia evaluar el riesgo de 
liquidez de la compañía, en ese sentido, a noviembre de 2021, la Titularizadora presentó una disminución en su razón 
corriente, cerrando en 2.6 veces (dic-20: 3.3 veces), pero manteniendo una buena capacidad financiera para responder 
a sus obligaciones de corto plazo.  

  
LIQUIDEZ (VECES)  

Liquidez   dic-16 dic-17 dic-18 dic-19 dic-20 sep-21 nov-21 
Razón Corriente 3.1  3.2  2.4  3.2  3.3  2.7  2.6  

Fuente: Hencorp Valores, LTDA., Titularizadora / Elaboración: PCR 
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Por su parte, las utilidades netas reportadas a noviembre 2021 alcanzaron los US$1,769 miles, mostrando 
un importante crecimiento del +37.9% con respecto a diciembre 2020. Lo anterior influyó en una mejora de los 
indicadores de rentabilidad ubicando al ROA en 36.6%, superior al 32.8% de diciembre 2020. Asimismo, el ROE se 
ubicó en 60.1%, evidenciando un crecimiento de 12.9 p.p. respecto a diciembre 2020 (47.2%).   

ROA Y ROE (%)  
Rentabilidad dic-16 dic-17 dic-18 dic-19 dic-20 sep-21 nov-21 
ROA 34.4% 34.6% 28.8% 34.6% 32.8% 43.9% 36.6% 
ROE 50.6% 49.9% 49.1% 50.6% 47.2% 69.2% 60.1% 

Fuente: Hencorp Valores, LTDA., Titularizadora / Elaboración: PCR 
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Resumen de Estados Financieros no Auditados Inmobiliaria La Casa, S.A. de C.V. 

BALANCE GENERAL (US MILLONES) 
COMPONENTES dic-19 dic-20 dic-21 
EFECTIVO                     2.00          2.00        124.95  
CUENTAS POR COBRAR                        -                 -            21.30  
IMPUESTOS POR RECUPERAR                        -                 -              7.42  
INVENTARIOS                        -                 -                    -    
GASTOS PAGADOS POR ANTICIPADO                        -                 -              3.83  
INSTRUMENTOS FINANCIEROS                        -                 -                    -    
TOTAL ACTIVOS CORRIENTES                      2.00          2.00       157.50  
PROPIEDAD, PLANTA Y EQUIPO, NETA                        -                 -       4,317.00  
ACTVOS INTANGIBLES, NETOS                        -                 -                    -    
IMPUESTO SOBRE LA RENTA DIFERIDO                        -                 -                    -    
INVERSIÓN EN SUBSIDIARIAS                        -                 -                    -    
OTROS ACTIVOS                        -                 -                    -    
INSTRUMENTOS FINANCIEROS  -  -   - 
TOTAL ACTIVOS NO CORRIENTES                        -                 -       4,317.00  
ACTIVOS TOTALES                      2.00          2.00     4,474.50  
CUENTAS POR PAGAR                        -                 -              3.30  
IMPUESTOS POR PAGAR                         -                 -            88.34  
DEUDA BANCARIA A CORTO PLAZO                        -                 -                    -    
DEUDA CON ACCIONISTAS A CORTO PLAZO                        -                 -                    -    
OTROS PASIVOS CORRIENTES                        -                 -                    -    
INSTRUMENTOS FINANCIEROS                        -                 -                    -    
TOTAL PASIVO CORRIENTE                        -                 -            91.65  
DEUDA BANCARIA A LARGO PLAZO                        -                 -                    -    
INTERESES CON ACCIONISTAS POR PAGAR                        -                 -                    -    
IMPUESTOS DIFERIDO                        -                 -                    -    
OTROS PASIVOS                        -                 -            36.58  
INSTRUMENTOS FINANCIEROS                        -                 -                    -    
TOTAL PASIVO NO CORRIENTE                         -                 -            36.58  
TOTAL PASIVO                        -                 -          128.23  
CAPITAL                     2.00          2.00     4,152.00  
RESERVAS                         -                 -                    -    
UTILIDADES RETENIDAS                        -                 -          194.26  
 TOTAL PATRIMONIO                       2.00          2.00     4,346.26  
 TOTAL PASIVO MAS PATRIMONIO                      2.00          2.00     4,474.49  

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

ESTADO DE RESULTADO (US MILLONES) 
COMPONENTES dic-19 dic-20 dic-21 
INGRESO DE ACTIVIDADES ORDINARIAS  -               -     401.46  
COSTOS Y GASTOS DE OPERACIÓN                        -               -     123.79  
UTILIDAD DE OPERACIÓN                         -               -     277.67  
OTROS INGRESOS                         -               -               -    
GASTOS FINANCIEROS                         -               -         0.15  

UTILIDAD ANTES DE RESERVAS E IMPUESTOS                         -               -     277.52  
IMPUESTOS                        -               -       83.26  
UTILIDAD DEL EJERCICIO                         -               -     194.27  

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

INDICADORES FINANCIEROS (PORCENTAJE/VECES) 
Componentes dic-19 dic-20 dic-21 
RENTABILIDAD       
MARGEN OPERATIVO N/A N/A 69.17% 
MARGEN NETO N/A N/A 48.39% 
ROE (12 MESES) N/A N/A 4.47% 
ROA (12 MESES) N/A N/A 4.34% 
LIQUIDEZ (VECES)       
LIQUIDEZ GENERAL N/A N/A          1.72  
CAPITAL DE TRABAJO (US$ MILLONES)              2.00             2.00           65.85    
ENDEUDAMIENTO (VECES)       
PASIVO/PATRIMONIO (ENDEUDAMIENTO)                        -                   -             0.03  
ACTIVO/PASIVO (SOLVENCIA) N/A N/A        34.89  

Fuente: Hencorp Valores, Ltda., Titularizadora / Elaboración: PCR 
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Estados Financieros de Hencorp Valores, Ltda., Titularizadora 

BALANCE GENERAL  
HENCORP VALORES, LTDA., TITULARIZADORA (US$ MILES) 

COMPONENTES dic-16 dic-17 dic-18 dic-19 dic-20 sep-21 nov-21 
  EFECTIVO Y SUS EQUIVALENTES                  0             0             0             0              0             0             0  
  BANCOS E INTERMEDIARIOS FINANCIEROS NO BANCARIOS   354  143  1,430  666  2,543  3,361  3,991  
  INVERSIONES FINANCIERAS   2,855  2,987  2,395  2,493  143  143  143  
  CUENTAS Y DOCUMENTOS POR COBRAR    766  726  760  879  1,045  1,074  970  
  CUENTAS Y DOCUMENTOS POR COBRAR RELACIONADAS.   103  108  91  90  92  68  74  
  RENDIMIENTOS POR COBRAR   6  2  3  2  19  1  2  
  IMPUESTOS   67  57  60  62  54  64  78  
  ACTIVO CORRIENTE   4,151  4,023  4,740  4,192  3,897  4,712  5,258  
  MUEBLES   45  22  9  8  10  11  10  
  ACTIVO NO CORRIENTE   45  22  9  8  10  11  10  
  TOTAL ACTIVO   4,196  4,045  4,750  4,199  3,907  4,723  5,268  
  CUENTAS POR PAGAR   721  486  486  568  497  941  1,179  
  CUENTAS POR PAGAR RELACIONADAS   -    -    150  130  147  121  121  
  IMPUESTOS POR PAGAR    620  603  590  631  544  666  758  
  DIVIDENDOS POR PAGAR   -    150  741  -    -    -    -    
  PASIVO CORRIENTE   1,341  1,239  1,967  1,329  1,188  1,729  2,059  
  PASIVO NO CORRIENTE   -    -    -    -    -    -    -    
  TOTAL PASIVO   1,341  1,239  1,967  1,329  1,188  1,729  2,059  
  CAPITAL   1,165  1,165  1,177  1,177  1,200  1,200  1,200  
  RESERVAS DE CAPITAL   233  233  233  235  235  240  240  
  RESULTADOS   1,457  1,408  1,372  1,458  1,284  1,554  1,769  
  RESULTADOS ACUMULADOS DE EJERCICIOS ANTERIORES   13  7  5  5  0  -    -    
  RESULTADOS DEL PRESENTE PERIODO   1,444  1,401  1,367  1,453  1,283  1,554  1,769  
  TOTAL PATRIMONIO   2,855  2,806  2,782  2,871  2,719  2,994  3,209  
  TOTAL PASIVO MÁS PATRIMONIO   4,196  4,045  4,750  4,199  3,907  4,723  5,268  
  CUENTAS CONTINGENTES DE COMPROMISO DEUDORAS   518,884  633,428  607,068  628,854  654,915  703,001  783,831  
  OTRAS CONTINGENCIAS Y COMPROMISOS   518,884  633,428  607,068  628,854  654,915  703,001  783,831  
  TOTAL   518,884  633,428  607,068  628,854  654,915  703,001  783,831  
  CUENTAS CONTINGENTES Y DE COMPROMISOS   518,884  633,428  607,068  628,854  654,915  703,001  783,831  
  RESPONSABILIDAD POR OTRAS CONTINGENCIAS Y 
COMPROMISOS   518,884  633,428  607,068  628,854  654,915  703,001  783,831  
  TOTAL   518,884  633,428  607,068  628,854  654,915  703,001  783,831  

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

ESTADO DE RESULTADOS 
HENCORP VALORES, Ltda., TITULARIZADORA (US$ MILES) 

Componentes dic-16 dic-17 dic-18 dic-19 dic-20 sep-21 nov-21 

INGRESOS DE EXPLOTACIÓN                3,427  3,280  3,343  3,501  3,055  3,689  4,765  
INGRESOS POR TITULARIZACIÓN DE ACTIVOS  3,427  3,280  3,343  3,501  3,055  3,689  4,765  
COSTOS DE EXPLOTACIÓN                1,384  1,290  1,394  1,432  1,290  1,518  2,300  
GASTOS DE OPERACIÓN POR TITULARIZACIÓN DE 
ACTIVOS  

                                  
2  

12  93  80  15  342  829  

GASTOS GENERALES DE ADMINISTRACIÓN Y DE 
PERSONAL DE OPERACIONES DE TITULARIZACIÓN  

                          
1,358  

1,254  1,285  1,348  1,272  1,173  1,468  

GASTOS POR DEPRECIACIÓN, AMORTIZACIÓN Y 
DETERIORO POR OPERACIONES CORRIENTES 

                               
24  

25  16  4  3  3  3  

RESULTADOS DE OPERACIÓN               2,043  1,990  1,949  2,069  1,765  2,172  2,465  
INGRESOS FINANCIEROS                     74  41  40  17  65  49  63  
INGRESOS POR INVERSIONES FINANCIERAS  73  36  37  13  24  2  2  
INGRESOS POR CUENTAS Y DOCUMENTOS POR 
COBRAR  

1  1  3  5  41  46  60  

OTROS INGRESOS FINANCIEROS  -    4  -    -    -    0  0  
GASTOS FINANCIEROS                     53  27  36  10  7  0  0  
GASTOS POR OBLIGACIONES CON INSTITUCIONES 
FINANCIERAS  

-    1  1  -    -    -    -    

GASTOS POR CUENTAS Y DOCUMENTOS POR PAGAR  53  24  3  1  0  0  0  

OTROS GASTOS FINANCIEROS  -    -    5  9  7  -    -    
PÉRDIDAS EN VENTA DE ACTIVOS -    2  27  -    -    -    -    
RESULTADOS ANTES DE IMPUESTOS               2,064  2,004  1,953  2,076  1,823  2,221  2,527  
IMPUESTO SOBRE LA RENTA  620  603  586  625  540  666  758  
RESULTADOS DESPUÉS DE IMPUESTOS 1,444  1,401  1,367  1,451  1,283  1,554  1,769  
INGRESOS EXTRAORDINARIOS  -    0  -    2  -    -    -    
RESULTADOS NETOS DEL PERIODO                1,444  1,401  1,367  1,453  1,283  1,554  1,769  

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

Nota sobre información empleada para el análisis 
La información que emplea PCR proviene directamente del emisor o entidad calificada. Es decir, de fuentes oficiales y con firma de responsabilidad, por lo que la confiabilidad e 
integridad de esta le corresponden a quien firma. De igual forma en el caso de la información contenida en los informes auditados, la compañía de Auditoria o el Auditor a cargo, 
son los responsables por su contenido.  

Con este antecedente y acorde a lo dispuesto en la normativa vigente, PCR es responsable de la opinión emitida en su calificación de riesgo, considerando que en dicha opinión 
PCR se pronuncia sobre la información utilizada para el análisis, indicando si esta es suficiente o no para emitir una opinión de riesgo, así como también, en el caso de evidenciarse 
cualquier acción que contradiga las leyes y regulaciones en donde PCR cuenta con mecanismos para pronunciarse al respecto.  PCR, sigue y cumple en todos los casos, con 
procesos internos de debida diligencia para la revisión de la información recibida.  

http://www.ratingspcr.com/


PricewaterhouseCoopers, Ltda. de C. V., Apartado Postal 695, San Salvador, El Salvador 
Teléfono: (503) 2243 5844, Facsímile: (503) 2243 3546, www.pwc.com 

A Hencorp Valores, Ltda., Titularizadora 
FONDO DE TITULARIZACIÓN DE INMUEBLES HENCORP VALORES SANTA ELENA CERO UNO  
(en constitución) 

 

El infrascrito auditor externo de la sociedad INMOBILIARIA LA CASA, SOCIEDAD ANÓNIMA DE 

CAPITAL VARIABLE, que puede abreviarse INMOBILIARIA LA CASA, S.A. DE C.V., sociedad 

salvadoreña, del domicilio de San Salvador, departamento de San Salvador, con Número de 

Identificación Tributaria cero seis uno cuatro – dos cero uno dos uno nueve – uno cero siete – cuatro (en 

adelante también referida como la “Compañía”), certifica que, según los registros contables de la 

Compañía al 30 de noviembre de 2021, el capital social suscrito y pagado asciende a CUATRO 

MILLONES CIENTO CINCUENTA Y DOS DÓLARES DE LOS ESTADOS UNIDOS DE AMÉRICA 

(US$4,152,000.00), representado y dividido en DOSCIENTAS SIETE MIL SEISCIENTAS acciones 

comunes y nominativas de un valor nominal de VEINTE DÓLARES DE LOS ESTADOS UNIDOS DE 

AMÉRICA (US$20.00) cada una.  

 

La información sobre el capital social, número de acciones y de los accionistas de la Compañía, incluida 

en el Anexo adjunto a la presente, es responsabilidad de la administración de INMOBILIARIA LA CASA, 

S.A. DE C.V. 

 

Nuestros procedimientos para certificar el monto del capital social y composición accionaria de la 

Compañía se describen a continuación: 

 

a. Obtuvimos el libro de registro de accionistas, debidamente legalizado de la Compañía al 30 de 

noviembre de 2021 y cotejamos la información incluida en el Anexo adjunto contra el monto del 

capital social suscrito por cada uno de los accionistas de la Compañía, el nombre de los accionistas, 

el valor nominal y el número de acciones suscritas por cada accionista.  

 

b. Obtuvimos el libro diario-mayor contable de la Compañía, debidamente legalizado al 30 de noviembre 

de 2021, y cotejamos el saldo del rubro contable del capital social registrado a esa fecha contra el 

monto total del capital social según el libro de registro de accionistas. 

 

Esta certificación no es una auditoría y no estamos emitiendo ningún tipo de opinión sobre la 

razonabilidad de las partidas certificadas. 

En cumplimiento a lo establecido en el artículo 17 de la Ley Reguladora del Ejercicio de la Contaduría y 

Auditoría, extendemos la presente en San Salvador, a los 27 días del mes de enero del año 2022. 

 

PricewaterhouseCoopers, Ltda. de C. V. 

Inscripción N°214 

 

 

 

Wilfredo Peralta 

Socio 



 

 

Anexo 
 

INMOBILIARIA LA CASA, S.A. DE C.V. 
 

Información sobre capital social: 

 

Los siguientes datos corresponden al libro de registro de accionistas al 30 de noviembre de 2021:  

 

 
Nombre de accionista 

Número de 
acciones 

Valor nominal 
US$ 

Monto capital 
social 

Porcentaje de 
participación 

SAL RETAIL PROPERTIES, INC. 207,599 $20.00 $4,151,980.00 99.99952% 
WH INVESTMENTS, INC. 1 $20.00               20.00 0.00048% 

TOTALES 207,600  $4,152,000.00 100.00000% 
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NÚMERO NUEVE lIBRO SEXTO. En la ciudad de San Salvatlor, departpmento de San Salvatlor, a

las diez horas del dia dieciséis de junio de dos mil veinildós. Ante mí,  GERARDO MIGUEI

BARRIOS HERRERA, No} ario, de este domicilio, COMPARECEN: Por una parte, ROBERTO ARTURO

20 VALDIVIE50 AGUIRRE, de ireinta y siete años de edad, LicenUado en Economía y Negocios,

21 de nqcionalidad salvadoreño, del domicilio de la ciutlad de Nuevo Cuscailán, departamento

ii de La Libertad, portador de mi Documen} o Único de Ideniitlad número cero tres uno ocho

2;    uno cinco dos dos - seis, y con Número de Identificación Tributaria cero uno cero uno - cero

ia
nueve cero seis ocho cinco- uno cero uno - cinco, quien pctúa en nombre y representación



1  .

n

en su calidad c J'e, l pp(, erqdo Especial Legal de la sociedad HENCORP VALORES, LIMITADA,   

i TITULARIZADORA,  que puede abreviarse HENCORP VALORES,  LTDA.,  TITULARIZADORA,  de

nacionalidad salvodoreña, del domicilio de San Solvodor, deportamento de San Salvodor,

a con Númeio de Identificación idbutaria cero seiscienios catorce - cero veinfe mil setecientos

s ocho - cien} o uno - siete. cuya personeda al final de este instrumento relacionaré, asentada

fi en el Regisiro Espedal de Titularizadoras de Activos, del Registro Público Bursá} il que Ilevaba la

Superintendencia de Valores, hoy Supedn} endencio del Sistema Financiero, con fecha trece

e de ocWbre de dos mil ocho, al Asiento Regisiral Número TA- CERO CERO CERO UNO- DOS MIL

g OCHO,  a quien en este insirumento también se podrá hocer referencia como:  " LA

o TITULARIZADORA",  o también como  " LA SOCIEDAD TITULARIZADORA";  y JAIME ALFONSO

GRIJALVA VINUEZA, quien es de cincuenta y dos qños de edad, Máster en Adminisiración y

i Dirección de Empresas, del domicilio cle Antiguo Cuscatlón, Deportamenio cle La Libertad,

persona a quien conozco portodor de su Documento Único cle Idenildad número cero uno

q dos cero sieie ires nueve seis- dos, con Número de Identiflcación Tributoda cero dos uno cero-

15 uno dos uno cero seis nueve - uno cero dos - cero, quien actúa en nombre y represeniación

16 en w calidad de Presiden} e y Represen} qnte Legal de la sociedad SYSVALORES, SOCIEDAD

ANÓNIMA DE CAPITAL VARIABLE,  CASA DE CORREDORES DE BOLSA que puede abreviarse

a SYSVALORES, S. A. DE C. V., CASA DE CORREDORES DE BOLSA de nacionalidad salvadoreño, del

domicilio de San Salvador, departomento de San Salvador, con Número de Identificación

i     Tributaria cero seiscientos catorce- ciento noventa mil ochocientos novenia y cuatro- ciento

21 cuairo-uno,  quien estondo autorizada para dicho efecto por la Ley de Titulqrización de

22 Activos fue designada por la sociedad HENCORP VALORES,  LTDA., TITULARIZADORA, como

REPRESENTANTE DE LOS TENEDORES DE VALORES a ser emitidos con cargo al FONDO DE

z4
TITULARIZAGÓN de que en virtud de este Insirumento se constituye, cuya personeda al final de
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i esfe instrumento relacionaré, y a quien en este insirumento se podrá hacer referencia como:

EL REPRESENTANTE DE LOS TENEDORES", y en el carácter en que actúan ME DICEN: Que sujetoz

i a lo establecido en la Ley de Titulqrización de Activos y las normas aplicables emitidas por la

Superintendencio del Sisiema Financiero, por medio de este ins} rumen} o acuerdan celebrar      

un CoMrato de Tltularización,  el cual contiene el acio de constitución del Fondo des

Titularizoción denominado  " FONDO DE TITULARIZAC16N DE INMUEBLES HENCORP VALORES
fi

SANTA ELENA CERO UNO", denominación que potlrá abreviarse " FTIHVSE CERO UNO", el cual,
v

en el transcurso del presente ins} rumento podrá ser denominado como  " FONDO DE
x

TITULP, RIZAQ6N" o " FONDO" indisYiMamente; y asimismo contendrá el acto de emislón de bs

Valores de Titularizoción corresponcllentes, cori cargo al referido Fontlo de Titularización. B
in

presente con}roto esiará su]eto a las condiciones y términos establecidos en las siguie,ntes
u

dáueulas: I) DEFINICIONES: Sin perjulcio de Iqs definiciones contenidas en oiros pqrfes de este

conirato, para efectos de esie Insirumento, y a menos que el con}exto lo indique dlferente, los
i3

términos aquí identlfcados tendrán el significado que se define a coniinuación:  1)
4

ic
Acreedores Financieros": Son las instituciones bancarias o de crédito legalmente putorizadas

para realizar operaciones adivas en El Salvodor, o por la outoridad Estatal compe}ente para
16

dicho efecto cuando sea una ins} itución ex}ranjera, que podrán par}icipar en el otorgamiento

de préstamos al fondo de Tituladzación o cualquier oiro entidacl o mecanismo que sea
ix

auiorizado por la Superintendencia del Sistema Financiero para dicho efecto como por
lY

ejemplo, y sin esiar limi} ado a, Fondos de Ti} ulatlzación legalmente autorizados para realizar
m

operaciones de finonciamiento en El Salvador, 2) " Acfivo Nefo". El valor del Activo Neto será
zi

el resultante de restar de la sumatorio de odas las cuentos del activo, la sumatoda de iodas
zz

Iqs cuentas del pqsivo menos Iqs cuentas de pasivo denominadas: ' Reserva de Excetlenies
v

Anteriores", " Excedentes del Eercicio" y " Reiiros de Excedenies"; 3) " Acfivoz Ex} aordinarios":
xa
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c alquier bien qye nq, gprre$ponda a dinero en efectivo o su equivalen} e, que no haya sido
x adquirido por medio delFínsirumento que contiene el Conirafo de Comprovento o de Cesión

3 de Derechos, y que seq odquirido por el Fondo de Titularización pora ser liquidado y recibir
a efectivo o su equivalenie; 4)  " Agente Cobcador":  es HENCORP,  S. A.  DE C. V.,  CASA DE

CORREDORES DE BOLSA, quien es uno casa de corredores de bolsa constituida, orgonizada yS

autorizada de conformidad a las leyes de El Salvador, 5) " Bolso de Vabres de El Salvador" o6

Bolsa de Valores" o " Bolsa": Es la Sociedpd BOLSA DE VALORES DE EL SALVADOR, SOCIEDAD

ANÓNIMA DE CAPITAL VARIABLE 6) " CeMificación de Integmción". Es la cer} ificación que con8

el objeto de in} egrar el Fondo de Titularización, debe ser emitida por el Representan} e de los9

Tenedores de Valores, en la que consta que los bienes que conforman los ac} ivos del Fondoio

de 7rfulanzoción,   se encuenhan debidamente iransfeddos,   libres de grav menes,u

i prohibiciones o embargos y que se ho cumpliclo con fodos los requisitos establecidos en el

3 presente Contrato de Tltularización; 7)  " Clasificadom de Riesgo".  Es la sociedad PACIFIC

CREDIT RATINGS, SOCIEDAD ANÓNIMA DE CAFITAL VARIABLE Clasificadora de Riesgo, que enia

adelan} e podrd abreviarse PACIRC CREDIT RATINGS, S. A DE C. V., Closificadora da Riesgo, enis

adelonte también refericJa como " Pacific Credit Ratings, Closifcadora de Riesgo", o cualquier16

ofra sociedad clasificadoro de riesgo que la susfituya, quien será lo responsable de establecern

la clasificación de riesgo de la Emisión, como se define qdelante, y según b requerido por laIB

legislación aplicable; 8) " Comisionisfq": Es la Sociedad INMOBILIARIA LA CASA, SOCIEDAD19

m ANÓNIMA DE CAPITAL VARIABLE, que en adelante podrá abreviorse INMOBILIARIA LA CASA,

zi S. A.  DE C. V.,  nombrada,  con cargo al Fondo de Ti} ulorización, por la Titularizadora pora
desempeñar en nombre propio pero por cuenta del Fondo de Titularización, mandato parazz

adminisirar y comercializor el desarrollo inmobiliqrio una vez se haya finalizado la etapa dev

cons} rucción. En ese sentido, es convenido que el encargo antes indicado, se entenderáza
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referido, peio no se limita, a la focaltad de INMOBILIARIA LA CASA, S. A. DE CN. de ejercer
i

lobores de procesamiento de información,  de recaudación de flujos generados por laz

operación del desarrollo inmobiliorio una vez se hayo finalizado la etopo de consirucción, por
3

cuenta del Fondo de Titularización. Además, se entienden comprendidas las actividades que
a

duran} e lo e} apa de consirucción sean necesario realizar referentes a lo comercialización,
S

mercadeo, promoción y, en generol, }odas aquellas acciones que permitan que cada una de
e

las fases que conformarán el Proyecfo Inmobiliorio, puedan empezar a generar ingresos una

vez se hoya finalizodo la consirucción de cada una de ellas. 9) " Consfmcfor". B la firma que
x

tendrá a su cargo las labores de cons}rucción del Proyecfo Inmobiliorio tlenominado TORRE
v

SANTA ELENA I, en adelonte también Ilomado el ' Pwyecio Inmobiliario", y que inicialmenfe
m

seró la sociedatl CONSTRUCCIONES NABLA, SOCIEDAD ANÓNIMA DE CAPIíAL VARIABLE El
u

Consiructor será designado y podrá ser reemplazatlo según lo estipulado en la Política de
iz

Contro} ación del Consiructor descri} a más adelante;  10) " Contmfo de Comisión poro lo
ia

Administroción del Inmueble": Es el con} ra} o o los conirafos a celebrar en} re el Comisionisfa y
a

la Ti} ularizadora,  en virtud del cual la segunda eniregará en adminisfración el Proyecto
IS

Inmobiliario,  de forma fotal o parcial,  una vez uno vez se hayo finalizado la eiopo de
16

consirucción del mismo; 11) " Confmfo de Compraventa": es el confrato a otorgar en} re la
n

Titulqrizadora y DESARROLLOS CONSOLIDADOS, SOQEDAD ANÓNIMA DE CAPITAL VARIABLE por
ix

medio del cual se enajenará el inmueble donde se desarrolloró el Proyecio Inmobiliario, que
19

consiituiró el aciivo que in} egrará el Fondo. Esia irarnferencia de dominio del activo se hará
zn

desde el Oiiginador hacia el Fondo, la cual se realizará a título oneroso con cargo al mismo,
zi

por medio de la Ti} ularizadora; 12) " ConTrato dé Cusfodia de Documentos" Es el conirafo de
zz

ws}odia a celebrar enire la Titularizadora y Iq Sociedad CENTRAL DE DEPÓSITO DE VALORES,
z

SOCIEDAD ANÓNIMA DE CAPITAL VARIABLE en adelanie fambién Ilamada " Cedeval", por
za
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medio tlel cual lo Trf l aodoro enfregorá en custodip el Con} rato de Tiiularizoción, Conirato

i de Compraventa,  Conira} o de Comisión para la Adminis} ración del Inmueble y oiros

documentos,  convenios.  dedaraciones o con}rafos.  suje} o a las condiciones y términos

a establecidos en dichos coniratos; 13) " Conlmto de Depósifo": es el Conho} o de Depósito de

los Volores de iitularización, a otorgar enire la Titularizadora y Cedeval, por medio del cual se
partic pac n

fi
podrá depositar en Cedeval la emisión de los Vobres de Titularización - Títulos de/--- por

medio de la enirega de la respeciiva escri} ura de emisión; 14) " Contrato de TiTularización" o el

Confmb": Es el presente Confwto de Ti} ularización; 15) " Cuenta Colecfom". B la cuenfa
R

corrienfe que será abier}a a nombre del Fondo de Titularizoción en un Banco au} orizado por la9

m Superin} endencia del Sistema Financiero, que será administrada por la Titularizadora y servirá

poro recibir los fondos provenien} es de lo operación, ven} as, desembolso de financiamientos y

i cualquier otro ingreso relacionatlo con la operación del Fondo de Titularización. La finalidad

t;
de su aperfura es únicamen} e la colecturío de los fondos aMes mencionados 16) " Cuenta

ia Comisionista". Es la cuenio bancaria que será abierfa a nombre del Fondo de Titularización en

un Bonco Auforizodo por la Superintentlencia del Sisiema Financiero, y que será de firma
IS

indis} in} a de la Comisionisto y de la Sociedad Titularizadoia, en lo cual se podrán realizar
16

n abonos con cualquier periotlicidad y cuyos cargos corresponderán a las imersiones, pago de

proveedores, adquisición de equipo, adquisición de materiales, y en general, cualquier gasioIB

que sea requerido para el tlesarrollo y mantenimienio del Proyecto Inmobiliario, y que sea19

zo realizado directamenfe por lo Comisionisia.  Esia cuenia será de firma indistinto enire el

zi Comisionisfa y lo Sociedad Tifularizatlora. 17) " Cuenta Discrecional". Es la cuenta banmria

zz que será abierta a nombre del Fondo de Ti} ularización en un Banco outorizado por la

z Superinfendencia del Sistema Financiero, y que será atlminisirada por la Titularizadora, en lo

za
cual se percibirqn, mensualmente, desde la Cuenta Colectora, todos los ingresos del Fondo
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de Titularización, osí como los fondos provenientes de Iq colocación de los tí} ulos, segúni

correspondo. Su función será mantener los fondos que serán empleados pora realizar losz

pagos p proveedores del Fondo de Ti} ulprización,  Acreedores Financieros y oquellos en

beneficio de los Tenedores tle los Valores, segOn el orden establecido en la prelpción tlea

pagos de este Con} rato; 18) " Cetleval". Es la sociedad CENTRAL DE DEPÓSITO DE VALORES.

SOCIEDAD. ANÓNIMA DE CA? ITAL VARIABLE;  79)  " Dío Hqbil": Son  } odos los días,  excepto      .

sábados, domingos y días fesiivos o de cierre boncario, en bs que las insiituciones bancariasi

en El Solvador, esián obligadas a abrir sus oficinas, agenclas o sucursales; 20) " Divitlendos":e

Corresponde al monio totpl disidbuible reflejaclo en las partidas contables de los " Exceden} es9

del Ejercicio" y " Excedentes de Ejercicios Anteriores" generados por el Fondo de iitWaiización,io

entre el número de Vabres de Ti} ularizoción - Títulos de Participación en circulación.  LosII

Dividendos se pagarán, en efectivo o especie, con base a lo Política de Disiribución deiz

Dividendos, los disponibilidades de efectivo y según la Prelación de Pagos establecida en eltt

presen} e Conirato. Los pagos en especie procederán únicamente en caso de liquidación delia

Fondo de Titularizacibn; 21) " Emisión". Es la emisión de los Valores de Titularización - Títulos deIS

Participqción contemplada en el presente Con} rato; 22) " Enajenar": Es el acto jurídico por16

medlo del cual se } ransfiere a cualquier tercero el dominio tle cuplesquiera de los bienes, dei

naturaleza tangible o intangible, que sean propiedad del Fondo de Titularización los cuálesIA

poo'rán ser iransfeddos a cualquier título iraslaticio de dominio, y a manera ejemplificativa porIY

medio de: compraventa, cesión, permu} a y cualquier oiro título iraslaticio de dominio, o de lazo

manera en la que se determine en la normativa aplicable; 23) " Excedentes del ejercicio". Es
n

el monto de Ip portida contable  ° Excedenies del ejercicio" que deberá coincidir con lazz

deierminoción de los mismos que se indica en el Estado de Determinación de Excedenies del

Fondo de ii}ularización,  equivalen} e a la cantidad que resulta de la cliferencia entre los
2J
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y

ingresos y egresixt del ,Fo}ad o de Titularización en un pedodo determinado: 24) ' Vunta General

z de . tenedores":  Es la junta general formada por los Tenedores de los Valores legalmenie

convocados que tendrG las facul} ades que lo ley y es} e Contraio le otorguen.  La Junta

s General de Tenedores podrá ser ordinaria o exiraordinaria, de acuerdo al qsunto que en ellas

se } raten; 25) " Ley de Titularización". Es la Ley de Titularizoción de Ac} ivos de la República de El
s

Salvador,  26)  " Originodor".  Es la Sociedad DESARROLLOS CONSOLIDADOS,  SOCIEDADfi

ANÓNIMA DE CAPITAL VARIABLE que puede abreviarse DESCO, S. A. DE C. V., en w carócter de

propietpria de los activos suscep}ibles de } itulorización; 27)  " Prospecto".  Es el documen} oA

mediante el cual se realiza una oferta público que contiene la información relevante de lav

Emisión que seró entregado a los lnversionistas, y el cual induye las caraciedsticas de laio

Emislón, información relevante de la Sociedad Titularizadora y del Fondo de Titularización,u

factores de riesgo, clasificaciones de riesgo y demás información legal y finqnciera según lois

requerido por la Ley del Meicado de Valoies y las normas emitidcrs por la Superintendenciata

del Slstema Financiero; 28) " Proyecto Inmobiliario": Se refiere al Proyecto Inmobiliario que seia

5 consiruirá y desarrollarfi deniro del Fondo de Tliularización y que corresponde al proyec} o

denominado TORRE SANTA ELENA I, el cual tendrá una extensión superficial de veintiocho mil6

cup} rocientos setenfa y tres metros cuadrados con seseMa centésimas  28, 473. 60 m2)n

ubicado en el municipio de Antiguo Cuscatlán, departamento de La Libertad El inmueble enix

el cual se construira el referido proyecto se encuentrq inscrito a favor de DESCO, S. A. DE C. V.,19

zo bajo la matdcula número tres cero dos ocho ires ires tres cero - cero cero cero cero cero

30283330-00000, del Regisfro de la Propiedad Raíz e Hipotecos de la Cuario Sección delzi

zz Centro, departamento de La Libertad y consiste en un inmueble de naturaleza rústica. El

ferreno sobre el cual se desarrollará el Proyecio Inmobiliario ha sido valuado por LUIS ROBERTOz;

za
GUIFARRO ÁLVAREZ por el monto de CINCO MILLONES OCHENTA MIL OCHOCIENTOS ONCE
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DÓLARES DE LOS ESTADOS UNIDOS DE AMÉRICA CON NOVENTA Y NUEVE CENTAVOS 
z     ( VS$ 5, 080,811. 99,  perito volupdor inscri} o en el Regis} ro Público Bursá} il que Ileva la

Superiniendencia del Sistema Financiero bajo el asiento PV- CERO CIENTO DOCE - 0OS MIL

ONCE PV- 0112- 2011); 29J " Redención Anficipoda". B el evento por el cual bs Valores de       .a

Ti} ularización, emitidos con corgo al FTIHVSE CERO UNO podrón ser parcial o totalmente
redimidos pn} es del vencimiento; 30) " Representonfe tle los Tenedores". Es SYSVALORES,  S. A.F

DE C. V., CASA DE CORREDORES DE BOLSA, en adelante también Ilamada " SYSVALORES", es la

persona jurtdico que ha sido designada para acivar como tol por la Titularizadora, pero que,x

de conformidad a la Ley de Titularizoción de Activos, podrá ser rotificada o susYituida por los9

Tenedores de Vabres en Junta General Ordinaria de Tenedores, conforme q lo establecido entn

la referida Ley y en el presente Contrato; 37) " Supervisor".   Es Iq persono o sociedad quen

tendrá a su cargo las labores de supervisión de lo cons} rucción del Proyecto Inmobiliario, ya

que inicialmente será LÓPEZ HURTADO,  SOCIEDAD ANÓNIMA DE CAPITAL VARIABLE El13

Supervisor estará designado y podrá ser reemplazado según lo esiipulado en la Política deia

Supervisión del Fondo de Tifularizpción. 32) " Tenedores de Valores". Son los titulares de losIS

Valores de Tifularización emifidos con cargo al FTIHVSE CERO UNO, quienes en } odo momentofi

deberán ser representados por el Represenianie de los Tenedores; 33) " Volor del Pafrimonion

Autónomo": De conformidad al ar} ículo dos de lo Ley de Titularización de Activos, se en} iendeix

por pairimonio autónomo el Fondo de Ti} ularización cuyo valor para efectos de este con} ratov

corresponde a la sumotoria de todos los aciivos que lo conforman;  34)  " Volores dezu

Tifularizoclón  - Tífulos de Porficipoción":  Son los Volores de Titularización emitidos por laz

Titulqrizadora con cargo ol FTIHVSE CERO UNO que consisten en títulos que represenian lazz

participación en el patrimonio del FTIHVSE CERO UNO sobie los cuales se indicará en elza

presente ins} rumento la forma y modalidades de la distribución de Dividendos. Por lo demós,   2J



el Contrato de Tifulan 4 i n se regirá por Iqs siguienies cláusulas: II) ANTECEDENTES: A) La

Titularizadora es una Sociedad debldamente autorizada por la Superiniendenda del Sistema
i

a Financlero, para actuar como tal conforme a las disposiciones cle la Ley de Titularización de
Activos, debidamenfe inscrita inicialmenie en el Regisir o de Comercio, al Número VEWTIDÓS

a

del Libro DOS MIL TRESQENTOS CUARENTA Y SIETE del Regis} ro de Sociedades, el dfa dieciséis
5

de julio de dos mil ocho y arentoda como Sociedad Titularizadora en el Regisiro Especial de
b

Titularizadoras de Activos, del Regis} ro Público eursátil que Ilevaba la Superintendencia del

Slstema Financiero con fecha tiece de octubre de dos mil ocho, bajo al Asiento Regishal
s

Número. TA - CERO CERO CERO UNO - DOS MIL OCHO; así mismo con fecha dieciséis de julio
9

de dos mil diez bajo el Asiento Registral Numero EV- CERO CERO CERO DOS- DOS MIL DIEZ, estó
io

asentada en dicho Regisiro Público Bursátil como emisor de valores; B) Que según consta en
u

la certificación del Acta Número cienio setenia y nueve del Gbro de Acias de Concejo de
iz

i3 Gerentes de fecho veinYiocho de enero dos mll veintidós, extendida ese mismo día,  por
Roberto Arturo Vqldivieso Aguirre.  en su calidad de Gerente Secrefatlo del Concejo de

ia

Gerentes y por tanto Representante Legal de la Tltularizadora,  en cumplimien} o a lo
IS

esiablecido en la Ley de iitularización de Activos, se acordó designar a SYSVALORES para
lfi

desempenar la función de Represen} an} e de los Tenedores de Volores que se emi}pn a cargo
n

del Fondo de iitulorización que en virtud del presente ins} rumento se constituye; C) 4ue según
l8

consia en la certificación del Pun} o uno de la sesión de Junia Directiva Número trescientos
19

zu cincuenta celebrada el día vein} iocho de enero de dos mil veintidós, extendida ese mismo

día, por Jaima Alfonso Gájalva Vinueza en su calidad de Director Presidente de lo Junta
n

Directiva de la Sociedad SYSVALORES,   S. A. DE C. V., CASA DE CORREDORES DE BOLSA, en
zz

pleno conocimienio de los deberes y responsabilidades que al efecto establece la Ley de13

za
Titularización de Acfrvos, aceptó el nombramien} o como Representpnie de los Tenedores de
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Valores, que se emi} an a cargo del Fondo de Titularización que por este inshumento se
constituye; D) Que con el objefo de cumplir con uno de los requisitos exigidos por la ley qe Iq       ,2

materio, el Representanie de los Tenedores de Valores } endra la responsabilidad de vigilor3

que el Fondo de Titularización esté debidamente integrado según lo esiablece la Ley dea

Titularización de Acfivos, fundamen} almen} e el Con} rato de Enajenación de los Aciivos dels

Originqdor al Fondo de Tifularización.  Dicho Conirato,  en lo esencial,  se regirá por bsfi

siguientes términor El Originador, quien es dueño y actual poseedor del Inmueble, derechos,

planos y permisos, y consirucciones iniciales, icansferirá y realizará la } radición del dominio,x

posesión, uso y demós derechos que le corresponden al Fondo de Tifularización sobre elv

Inmueble a tí} ulo de Compraventa a favor de lo Titularizadora para el FONDO DEm

TITULARIZACIÓN DE INMUEBLES HENCORP vALORES SANTA ELENA CERO UNO, por el precio den

CMCO MILLONES OCHENTA MIL OCHOCIENTOS ONCE DÓLARES DE LOS ESTADOS UNIDOS DE12

AMÉRICA CON NOVENTA Y NUEVE CENTAVOS ( US$ 5, 080, 811. 99), pagadews una vez el FTIHVSEi3

CERO UNO emita los Vabres ce Titularización— Títulos de Participación con cargo al mismo. Elia

Inmueble donde se desarrollará el Proyedo Inmobiliario tiene uno extensión superficial de5

cinco mil irescientos cincuenia y ocho metros cuadrados con once centésimas ( 5, 358. 11 m2) iF

y se encuenira ubicado en el municipio de Antlguo Cuscatlón, deportamento de La Libertadv

e inscrito a favor del Originador bajo la matdcula número tres cero dos ocho ires ires tres ceroIA

cero cero cero cero cero 30283330- 00000) del Regisiro de la Propiedad Raíz e Hipo} ecas de19

la Cuarta Sección del Cenfro, deparfamento de La Libertod. De conformidad a los artículosn

ochenta y sels y ochenta y siete de la Ley de Titularización de Ac} ivos vigenfes, los Fondos dezi

Titularización están exenfos de toda dase de impuestos y coniribuciones fiscales.  Laszz

iransferencias de activos para conformar un Fondo de Ytularización, yo sean muebles o2J

inmuebles,  estarán igualmente exenios de toda tasa de cesiones,  endosos,  inscñpcionesza
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regis} rales y mafgie ºeioñes. III) CONSTITUCIóN DEL FONDO DE TITULARIZACIÓN: En virtud del

y
presente insirumento los otorgantes,  en sus calidades aMes indicadas,  constltuyen un

PATRIMONIO INDEPENDIENTE del patrimonio de Iq Ti} ularizadora y del Originador. Los activos

4 del Fondo de Titularización tendrán por propósito principal el d= sarrollar y financiar el Proyecto

5 Inmabiliario para su operación,  venta,  alquiler,  permuta,  entre otros y proclucto de ello

6 generar rentabilidad a } ravés de Dividendos para los Tenedores de los Valores de 7itularización

que se emitan con cargo al mismo.  La administroción del Fondo de iitulorizadón

a corresponderá a la sociedad Hencorp Valores,  tda., Titularizadora, de conformidod a lo

9 esiablecido en el arHculo veintidós de la Ley de Titularizoción de Aciivos, debiendo realizar

p todos los actos y conira} os necesarios para su constltución, integración y adminisiración y

estando facultada especialmente para realizar los actos y operaciones establecidos en dicho

i artfculo. El Fondo de Tifuladzación se regirá por las siguienies condiciones: 1) DENOMINACIÓN.

13 La denominación del Fondo de Tltularización será FONUO DE TITULAR2ACIÓN DE INMUEBLES

14 HENCORP VALORES SANTA ELENA CERO UNO, que podrá abreviarse " FTIHVSE CERO UNO". 2)

ADMINISTRACIÓN DEL FONDO DE TITULARIZACIÓN. Lo adminisiraclón del Fondo de Titularización

16 corresponderfi a la socieclad Tifularizodora, de conformidad a lo establecido en el arfíc lo

veintidós de la Ley de Titularización de Acfivos, debiendo realizar todos los actos y controtos

ra necesarios para w constitución,   integración y administración y estando facultada

y especialmente para realizpr los ac}os Y operaciones establecidos en dicho ar}fcula La

z     Ti} ularizadora en su calidad de adminisiradora del Fondo de Titulanzación,   queda

i     expresamenie autorizada para para librar, aceptac endosar, protesiar y rechazar toda clase

2z de títulos valores;  asI como para otorgar y revocar cualquier tipo de poderes,  previa

z     auforización del Concejo de Gerentes de la Tdularizadorq o  } erceros.  3)  ACTNOS QUE

ia CONFORMARÁN EL FONDO DE TITULARIZACIÓN. El Fondo de Titularización es}ará conformado

I
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por los activos a que se refiere el literal D)  de la cláusula II)  " ANTECEDENTES"  de este      

insirumenio,  y según cons} p en el Anexo I del Contrqto de Titularización. 4)  FORMA DE1

ADMINISTRACIÓN DE LOS ACTIVOS TITULARIZADOS. La estructuración, adminisiroción integrpl3

del Fondo de Tltularización y Ip Emisión corresponderán a la Titularizadora. No obstanie, en usoe

de las facultodes que le coníiere la Ley de Tiularización de Activos, la Titularizadora podrás

contrafar bajo cualquier concepto, de forma gra} uita u onerosa y con cargo al Fondo deh

Titularización, p un Comisionista para encargode las funciones de adminls} ración del Inmueble

y otros activos del Fondo de Titularización, b cual ha de entenderse referido a la faculiod deH

ejercer labores de procesamiento de información, de recaudación de flujos generados por el9

arrendamiento del Proyecto Inmobiliario, y su irpnsferencia a la cuenip que la Titularizadorpiu

designe, de contobilización, de regisiro de pagos y otros de naturaleza análoga sobre dichosn

flujos, POR CUENTA DEL FONDO DE TITULARIZACIÓN. La calitlad de los servicios conira} ados

será responsabilidad de la TlYularizadora, quien responderá anie terceros como si ella losu

hubiese efecivado y será responsqble de cumplir con los requerimientos de información queia

efectúe la Superin} endencia del Sistema Financiero y el Representante de los Tenedores de

Valores, sobre los mencionados servicios. Todo lo anterior, sin perjuicio de las responsabilidadesin

coniroduales que lo Titularizodora pueda reclamar al Comisionista con motivo de ac} osn

culposos,  dolosos o por el incumplimiento de obligaciones que este realice duranie laia

vigencia del coNrato suscrito. 5) ADMINISTRACIÓN DE LOS ACTIVOS QUE CONFORMEN Elv

FONDO DE TITULARIZACIÓN. Con el objetivo de asegurar lo correcta opera} ividad de loszo

activos que integran el FTIHVSE CERO UNO, la Titularizadora tiene la facWfatl, de acuerdo conzi

el artículo veinilséis de Ip Ley de Tit larización de Activos y las Normas Técnicas para lazz

Tiiularización de Inmuebles,  de coniratar a terceros.  Con esto en consideración,  Ipz

Tltularizadora deberó seleccionar a un Comisionista con probada experiencia para ceder laza



r

adminisiración qC Fai,%ó fotal del Inmueble. La Tltularizadora deberó responder a terceros     

i como si ellq misma reallzara todas las acciones en su carácter de adminisiradora del Fondo. El

3 objeflvo de cualquier polfllca que se establezca deberó ser renicrbilizor al Fondo de

Titularización,  a través del arrendamiento del Proyecto Inmobiliprio como espacio para

s oficinas y cualquier otro ingreso que estuviera facultado a percibir generando dividendos a

6 ser repariidos enire los Tenedores de bs Valores de Titularización - Tíiulos de Participación. La

Ti} ularizadora deberá pprobar } odas las políticas que se ejecuten con cargo al Fondo de

fl Titularización.  6)  PLAZO.  El presente Con} rato iendró plenos efecios mieniras existan

9 obligaciones a cargo del FTIHVSE CERO UNO, y a favor de bs Tenedores de los Valores

a emitidos con cargo al mismo, salvo que ontes del vencimiento del plazo de la emisión ocurra

la extinción,  } raslcrdo o liquidación del Fondo de Tltuladzacibn,  o bien,  cuando así lo

i dispusieren los ienedores de Vabres en Junta General Exiraordinario de ienedores cle Volores

a en los casos permitidos por ley. 7) CRITERIOS DE ADMINISTRACIÓN DE LOS FLWOS FINANCIEROS.

q Sin perjuicio de las facultades del Comisionista para lo adminis} ración del Inmueble, todo

15 pago sa haró por lo iitularizadora con cargo al Fondo de Ti} ularizaclón, a } ravés de la cuento

16 de depósito bancaria denominada Cuenia Discrecional, en cada fecha de ppgo en el

siguiente orden: Primero, el pago de Deuda Tributaria; Segundo, se pagarán las obligaciones

a fovor de los Acreedores Financieros; Tercero, los comisiones a la Sociedad Titularizadora;

g Cuarto, el salclo c1e cosfos y gastos ao'eudados a terceros, de conformidad a lo previsto en el

zp presente con} rato; Quinto, constifución de Reservas de Excedentes, en caso de ser necesario;

21 Sex o, pago de Dividendos, cle conformidad a Iw cJeflniciones y polfticas establecidas en este

ii contra} o. 8) CRITERIOS DE ADMINISTRACIÓN DEL REPRESENTANTE DE LOS TENEDORES. En el caso

que no se adicione la Certificación de Integración del Pondo al asiento regisiral en el regisiro

ia
respectivo,  según b regula la Ley de Titularización de Adlvos,  el Representonte de los
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Tenedores será el responsoble de cobrar y percibir el pago de los Volores de Titularización; en

es} os casos será responsable de adminisirar los recursos originados por dichos pogos con elz

objato de obtenar ren} pbilidad, en función de Ips característicqs y requerimientos deflnidos en3

este instrumento, debiendo en todo cpso preservar el vqbr del capi}al, bajo los criterios que se4

regulan en esta cláusula, asc a) Inversiones Permitidos: Los fondos únicamen} e podráñ ser       s

invertidos en: ( i) Depósifos bancarios p la visio, en bancos debidamente qutorizqdos parafi

realizar operaciones pasivas en El Salvatlor por la Superintendencia del Sisiemo Financiero, los

cuples deberán } ener una categodo de riesgo mínimo de " A" con perspeciivo estable os

posi} iva, y en caso de tener más de una cafificación, se tomará la más baja; ( II) Depósi} osº

bancarios a plazo, en bancos debidamente autorizados para realizar operaciones pasivas eniu

El Salvador por la Superiniendencia del Sistema Financiero, los cuales deberán tener una
n

categoría de riesgo mínimo de " A" con perspecfrva estable o posi} iva, y en coso de tenermás

de una cqlificación, se tomaró la más baja En estos casos el vencimiento del plozo de bsu

depósitos no deberá exceder de sesenta días posteriores q partir de la susaipción del
a

presenie Conhato;  b)  Inversiones No Permitidas:  Los recursos no podrón irnertirse en
u

insirumentos que no se encueniren detallatlos en el literal " a)" anierior; c) Custodia de las
Ib

Imersiones: Los valores, incluyendo los certificados de depósito a plozo, deberán depositarse
n

en Cedeval; y d) Prohibiciones: B Representante de los Tenedores no podrá efectuar gosiosia

relacionados a los aciivos que se infegrarán al Fondo de Titularización mien} ras éste no se
iº

haya iniegrado,  a menos que se ira} e del dictamen del perito valuador a que hace
zo

referencia la Ley de Titulprización de Activos.  9)  DERECHOS DE LA TITULARIZADORA.  La
n

Titularizadora tendrá los siguienies derechos: a) Recibir del Originador, en nombre del Fondo
zz

de Ytularizoción, los qctivos y derechos para constituir e integrar el Fondo de Tdularización yi3

pagados con corgo al mismo; b) Constituir, integrar y adminisirar el Fondo de Ti} ulqrización; c)
za



1

1.  

r

Designar inicialnlea¡ B- til , épresentanie de los Tenedores  d)  Suscriblr el Conirato de
rr sy

Z Tltularización, la documentación pertinente a la Emisión y celebrar otros actos necesarios para

el adecuado funcionomiento del Fondo de Ti} ulprizpción; e) Es} ructuiar y administror la Emisión

a con respaldo en el Fondo de Titularización; f) Pagor los Dividendos que correspondan a los

s Teneclores de los Valores de Titulorización; g) Adminisirar los flujos fnanciaros percibidos por el

Fondo de Tltulatlzación;  y h)  Administrar el Inmueble para su comercialización;   70)  fi

OBIIGAqONES DE LA TITULARIZADORA. La Titularizadora tendrá las siguientes obligaciones a) 

A Conducir,   gestionar y administrar el proceso de tltularización en forma diligente,

9 absteniéndose de realizar actos en su propio beneficio o de ferceros,  que vayon en

w deirimento de los Tenedores de los Vqlores; b) Reciblr, para el Fondo de Titulorización y a favor

u del mismo. los acilvos que le sean irpnsfeddos por el Odginador; así como suscribir, en la

u calldad apuntada, los documentos necesarios para que dichos derechos sean enajenados a

favor del Fondo de Ti} ularización, y contra} ar los servicios, cuando lo esfime necesario, para lall

recolección de dichos flujos cuando sean percibidos, y su iraslado al Fondo de Tifularización;14

is c)  Procurar la oporiuna iniegración del Fondo de Tltularizpción: d)  Realizar las gestiones

necesarias para la inscrlpción en la Bolsa de Valores de El Salvodor y el asiento en el Registro6

n Públlco Bursátil de Ip Emisión de volores con cargo al Fondo de Titularización, suscribiendo los

ia documentos y conirafos necesarios para tal efecto; e) Realizar las gestlones necesarias para

ig la colocación de los Valores de Titulprización emiiidos, y suscribir bs documentos y con} ratos

necesados para tal efecto; f)  Adminis} rar el Fondo de Titulorización en forma diligente y

zi sujetóndose a los parómetros establecidos en este instrumento, tutelando en todo momenio

ii los Intereses de los Tenedores de los Valores; g) Administrar dlligentemente los Flujos finoncieros

Z;     generados por los activos que conformen el Fondo de Titularización, de conformidad a lo

ia
estableciclo en este Controio; h) Responder, con cargo al Fondo de Titularización, dal pogo
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de los Vqlores de Titularización a bs Tenedores de los Valores emi} idos de conformidad a lasi

caractedsticas que se especifican en esie insirumenio; I) Pagar, con cargo al pa} rimonio tle IpE

Titularizadora, las indemnizaciones por responsabilidad civil derivadps de daños o perjuicios      t

causados a los Tenedores de Volores, documenipdas en decisiones en firme de auioridada

compefenie,   debido o conductas dolosas o culposas incurridas en la adminisiración del

Fondo de Ti} ulprización, sin perjuicio de la responsabilidad administrativo o judiciaL sea ésta6

civil o penal,  deducible de sus directores,  gerenies,  audliores extemos y cualquier otro

directivo o miembro del personql ejecutivo porticipante en la adminis} ración; jj Llevor paro elA

Fondo de Ti} ularización una con} abilidpd separqda e intlependien} e de Iq con} abilidad de laº

Ti} ularizadora y de la con} abilidad de cualquier o} ro fondo de ti} ularizoción que laio

Titulprizadora adminis} re; k) Cumplir, en calidad de adminis} radora, con todas las obligacionesu

formales y legoles de caráder  } ributario que implica la administración del Fondo deiz

Titularización,  y responder solidariamenie ante las autoridades competenies de lasi

obligaciones } ributorias sustantivos de conformldad al Códlgo Tributario de El Salvador yIJ

demás leyes de la ma} eria que teo oplicables; I) Enterar o la autoridad competente, con15

cargo al Fondo de TitularizaciÓn, bs montos correspondientes al pago de impuesios causadosia

por los actos jurídicos celebrados poi la Titularizadorp, en su carácier tle administrodora del
n

Pondo de Titulorización, esiando obligada a efectuar estos pagos en Iq forma que la leyia

competente establezca; m) Evi} ar situaciones que supongan conflicio de inierés enire ella yv

los Tenedores de los Valores y, si en olgún caso se presentaren, deberá informor y resolvedas axo

favor de los Tenedores de los Vplores; n) Ser diligente en el requerimienio de informpción al
n

Originador y demás porticipantes del proceso; ñ) Proporcionqr información en forma oportunazz

y completa al Represeniante de los Tenedores, fanto respecio a su sifuación financiera, como

a Ip si} uación finpnciera del Fondo de Titularización; así también, deberá proporcionar alSJ



q i

RepresenlantA de IoS Tened'óres,  en forma oportuna y completa,  ésta y cualquier oira

z información que 1é: s4fj,rLf en el ejercicio de sus funciones; o) Informar de} alladamente al

Represeniante de los Tenedores, los nombres tle los periódlcos de circulación nacional en bs

a que se efectuarán las publicaciones a los que se refiere la Ley de Tltularización de Activos y las

fechas de publicación; p) Informor al Represenionie de los Tenedores, la Bolsa de Valores de
5

El Sqlvador y la Supedntendencla del Sistema Financiero, en forma opor} una y compleia, de6

a cualquier hecho relevonte que afecte el Fondo de Titularización. La litularizadora únicamenie

a responderá, por los resultados obtenidos, cuando en dlcho proceso se incurra en pérdidas

causadas por dolo o culpq ante sus actuaclones,  decloradas como tales en sentencia
9

io ejecutoriada; y q) Durante la ejecución del proyecto y hasta la transferencia del mismo, la

u Titularizadora deberó  } ramitar las renovaciones de los permisos que osí lo roquieran.  il)

tz SERVICIOS ADICIONALES PACTADOS. La Titularizadora, con cargo al Fondo de Titularización,

contratorá servicios odlcionales por custodia de volores,  colocación de insirumentos13

ia financieros, mercadeo, clasificación de riesgo de la emisión, auditoría extema, auditoría fiscal,

publicaciones periódicas y emisiones en Bolsa de Vplores, perito valuador, recolección de15

flu] os futuros cedidos, servicios legales y notariales y otros servicios que sean necesarios para el16

n correcto funcionamiento del Fondo de Titularización.  Por cada uno de bs servicios que

conirate, de conformidad con el arfículo veintiséis de la Lay de Titularización de Activos,  18

iv deberán enviarse, previamente a lo Superintendencia del Sistema Financiero para su revisión, 

zu bs modelos de conirato respeciivos. Asimismo, después de prestado el servlcio al fondo de

zi tituladzación, deberá presentar en el plazo de diez d( as hábiles, bs documentos que amparen

zz el pago realizado y el respectivo respaldo que compruebe el servicio presipdo al Fondo de

Titularización.  12) COMISIONES Y EMOLUMENTOS POR LOS SERVICIOS PACTADOS. Todas las23

24
comieiones y emolumenios por los servicios padados serán pqgados con cargo al Fondo de
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Titularizoción. Las comisiones a cobror por los servicios de la Titularizadoro se es} imon serán de

hosta cero punto cinco por ciento Q50%) sobre el monto colocado en concep} o de serviciosz

de estrucWración, pagatlera en un monto único al momen} o de la colocación; se cobrarás

una comisión de adminisiración durante el plazo de la emisión y mientras ésta se encuen} reA

vigente, de hos} a SETENTA Y CINCO MIL DÓLARES DE LOS ESTADOS UNIDOS DE AMÉRICAs

US$ 75, 000. 00)  anuaL Estp comisión es con cargo ql Fondo de Ti} ularización a partir delfi

momento de la primera cobcación y será pagadera mensualmente.  Por los servicios

notariales para la formalización de los con} ratos y demás documentos relacionados con estax

emisión se cancelarán honorarios por DIEZ MIL DÓLARES DE LOS ESTADOS UNIDOS DE AMÉRICAº

US$ 10, 000. 00), pagaderos al momento de la colocación. La Casa de Corredores de Bolsa queio

se desempeñe como Agente Colocador, en concepto de colocación en mercado primario,u

percibirá una comisión estimada de cero punto uno cuatro uno dos cinco por cientoii

0. 14125%) sobre el monto colocado. 7ambién corresponderá al Agente Colocqdor percibir,13

en concepto de servicio por preseniación de solicitud de inscripción de la Emisión en la 8olsa
ia

de Valores de El Salvador, la suma de UN MIL DÓLARES DE LOS ESTADOS UNIDOS DE AMÉRICA
is

US$ 1, 000. 00).  La Bolsa de Valores de El Salvador será remunerada por colocación en el
Ib

mercado primario con un monfo de hasta cero punto uno cua} ro uno dos cinco por ciento
n

0. 14125%)  sobre el monto colocado,  también recibirá un ppgo único en concepio de
ix

Inscripción de la Emisión por un monto de hasta UN MIL CIENTO CUARENTA Y CWCO DÓLARES
19

DE LOS ESTADOS UNIDOS DE AMÉRICA US$ 1, 145. 00; este Pp90 en concepto de inscdpción yq

fue realizqdo por la Titulorizodora, por lo que corresponderá reiniegrade con caigo al Fondo
v

de Titularización tlicho pago.  La custodia de los Valores de Titularimción emitidos seró
i,

remunerada con un cargo único de cero punto cero irescientos por cienio ( 0. 0300%J deln

monto de Iq Emisión, con un monio máximo de CUATRO MIL QUIMENTOS DÓLARES DE LOS
za



i
Es7ADOS UNID S DE ANf RICA US$ a, 500. 00) por cada hamo o serie a colocar, en concepto

de Comisión por Depósito inicial de Valores y un caigo estimado en hasto cero punto cero

i siete ires cua} ro cinco por ciento  ( 0.07345%)  sobre el monio colocado de la Emisión en

a concepto de Comisión por Transferencia de los volores de Titulorizoción. La custodia del

Contralo de Titularizpción, del Conira} o de Comisión para la Adminisfración del Inmueble,

Promesa de Cesión de Derechos de Con} rato de Arrendamienfo, y de los demás documeniosfi

relacionatlos con el presente proceso de Tiiularizcrción serón remunerados con los siguientes

a comisiones: a) SERVICIOS DE CUSTODIA: reró de cero punto cero cero catorce por ciento

q     ( 0.0014%) del valor de bs conirp}os pagadero de formo mensual; b  DEPÓSITO INICIAL DE

DOCUMENTOS: un único pago de cero punio cero cero cero cinco por ciento ( 0. 00050) deltn

valor de los conira} os; c) RETIRO DE DOCUMENTOS: un único pago tle cero pun} o cero ceron

iz cincuenta por ciento ( 0.0050%) del valor de los confratos; d) CONSTANCIAS: Un pago mensual

de diez dólares ( US$ 10. 00) de los Estados Unidos de América; y, e) COMISIÓN SOBRE PAGO DEU

ta DIVIDENDOS: Un pogo de has} q cero punto cero cuarenta y ocho por ciento 0.048%) sobre el

is monfo de Dividendos efectivamente pagados a través a'e Cedevol, conforme a la Política de

Disiribución de Dividendos. El peri} o valuador, por sus servicios periciples, que se realizarán de16

acuerdo a la Normo para Iq valuación de Activos Susceptibles de TI} uladzación y de activosn

que iniegren un Fondo de Titularización RCTG- QUINCE/ DOS MIL DIEZ, o ante lo solicitud tle losIfl

Tenedores de Valores y recibirá la suma de hasta QNCO MIL DÓLARES DE LOS ESTADOS19

Zo UNIDOS DE AMÉRICA US$ 5,000.00). lq sociedad Pacific Credi} Ratings, Clasificadora de Riesgo,

será remunerada iniciqlmenie con un monto anual de hosta DIEZ MIL DÓLARES DE OSz

xz ESTADOS UNIDOS DE AMÉRICA  ( US$ 10, 000. 00), cantidqd de la cual la 7itularizadora ya ha

v cancelado, por lo que el Fondo de Titularización le deberá reintegrar el desembolso realizado

za
y el complemento, en caso de exisiic deberá ppgarse con cargo al Fondo de Titularización.
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Los emolumentos que percibirá anualmente el Auditor Exiemo- y Fiscal del Fondo serán

inicialmen} e de hps} a DOS MIL OCHOCIENTOS DÓLARES DE LOS ESTADOS UNIDOS DE AMÉRICAz

US$ 2,800. 00. La Titularizatlora podró contra} ar otra frma de AuditoreS. Ex} emos y Fiscales eni

sustitución de los vigentes y negoclar su remuneración en los años subsiguienfes.  El

Represenianie de los Tenedores presiará sus servicios por un cosio anuol de DIEZ MIL DOLARES5

DE LOS ESTADOS UNIDOS DE AMÉRICA  ( US$ 10, 000.00. Se han estimado gastos iniciale3 en       G

concepto de: prospecios, papeleríq y comercializqción por hasia CUAíRO MIL D6LARES DE

LOS ESTADOS UNIDOS DE AMÉRICA ( US$ 4, 00O. 00J; y por publicaciones de colocación de TRESa

MIL DÓLARES DE LOS ESTADOS UNIDOS DE AMÉRICA US$ 3,000.00). Los estudios por cualquier4

fercero independiente tendrqn un costo único de hasta 4UWCE MIL DÓLARES DE LOSia

ESTADOS UNIDOS DE AMÉRICA ( US$ 15, 000. 00. Las actividades provenientes del Conira} o deu

Comisión que serán desarrolladas por el Comisionisia podrán ser brindados a título. gratuito uiz

oneroso,  en función de la negociación con el Comisionisia. Corresponderá al Fondo dei

Titularización el pago de los impuestos que le sean aplicables a las anieriores comisiones yia

emolumenios por los servicios pactados. Corresponderá también al Fondo de Titularizaciónis

todos aquellos cobros efectuados por terceros distinios de la Ti} ularizcrdora,  mismos queiF

estarán süjetos a cambios según sean modificadas las tarifas de los terceros que le prestan susn

servicios al Fondo de Titularización. Es expresameNe convenido que: i) La 7itularizadora estáis

facultada para negociar las modificaciones en los montos de fodas las comisiones y19

emolumentos por bs servicios pactados; y ii) Que, ante cualquier modificación en los rubroszn

de costos y gasios antes enunciados, la Titularizadora deberá contar con la apiobación .

previa del Represen} ante de los Tenedores de Vqlores parq incluir nuevos cosios o gos} os. Parazz

tales efectos, el Represenianie de los Tenedores de Valores contará con un plazo de diez díasi3

z

hóbiles para poderse pronunciar al respecto,  contqdos a partir de la notificación



e,_- .    . 

corresponclie lfe S trp nsc f rido el plazo anles Indicodo, éste no se pronunclare se entenderó

z que está conform con las modificaciones en referencia. Aslmismo,  estas modlficacionas

i deberG n posteriormente ser informadas por Iq Tltularizadora a la Supeiintendencia del Sistema

4 Financiero, a la Bolsa de Volores. y al Representante tle los Tenedores quien deberá informar

s sobre dichos cambios a la Asamblea de Tenedores,  que se desarrolle inmediatamente

6 después.  13)  CAUSAS DE TERMINAC16N DEL CONTRATO Y SUS EFECTOS EN EL FONDO DE

TITULARIZACIÓN. Serán causas de terminoción del presente Conirato las siguientes: a) Cuando

e los Valores de Tifularización no puedan coloca¢ e en el mercado bursá} il de conformidad con

y el artículo setenta y seis de la Ley de Ti} ularización de Aciivos; b) En caso que el Representante

o de los Tenedores no oforgue la Ceriificación de Iniegración del Fondo de Titularización de

conformidad a la Ley de Titulaiización de Acfivos y dentro del plazo establecido para ial

1z efecto en dicha Ley; c) Cuando producto de la disolución y liquidación de la Titulorizadora no

13 se haya poclio' o trasladar la administración del Fonclo de Titularización a otra Tituladzadora; y,

14 d) Cuando se incumplo con las obligaciones establecidas en el presente Conirato y que

15 de} ermine la Ley tle Titularización de Activos. 74) AUDITORES DEL FONDO DE TITULARIZACIÓN.

R Tanfo el Auditor Exiemo como el Auditor Fiscal del Fondo de Titularización será ZELAYA RIVAS

ASOCIADOS, S. A. de C. V_ con Número de Asienfo en el Regis} ro Públlco Burstitil AE- CERO

B CERO CERO UNO- DOS MIL UNO, quien devengará inicialmente en concepto de honorarios la

y suma estimada en DOS MIL OCHOQENTOS DÓLARES DE LOS ESTADOS UNIDOS DE AMÉRICA

Zo     US$ 2, 800. 00) anuales, en total por ambos servicios. El Audifor Extemo Suplente y el Audi} or

Z     Fiscal Suplente será CORNEJO & UMAÑA, LIMITADA DE CAPITAL VARIABLE, con Número de

22 Asiento en el Registro Público Bursátil AE- CERO CERO CERO DOS- DOS MIL TRECE,  quien

23 clevengadcr lnicialmente en concepto de honorarios lo suma estimada en UN MIL

ia
CUATROCIENTOS DÓLARES DE LOS ESTADOS U IIDOS DE AMÉRICA US$ 1, 400. 00) anuales, en .
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total por ambos servicios. 15) RÉGIMEN DE RETIRO DE ACTNOS EXTRAORDINARIOS. Los Activos

Ex} raordinarios que por cualquier causa Ilegase a adquirir el Fondo tle Titularización deberánz

ser liquidpdos en los doce meses siguientes contados a partir de su fecha de adquisición. Si al
3

finalizar el sexto mes desde su adquisición no se hubieran liquitlado bs Activos Exiraorclinarios,
a

la Ti} ularizadora deberá venderlos en pública subasta den} ro de los sesenta días siguientes a la
S

fecha en que expire el plazo, previa publicación de dos avisos en dos diqrios de circulación
r,

nacional en El Salvadoc en.Jos que se expresará, claramente, el lugac día y hora de la subasta

y el valor que servirá de base o la misma. La base de la subasta será el vabr real de los Acfivos
x

Ex} raordinarios de} erminado por un perito valuador calificado o que pertenezca o un regis} ro
9

reconocido por la Superintendencia del Sistema Financiero, y designqdo por la Titularizadora.
w

En caso de que no hubiere postores, se repetiran las subastqs a más } oidar cada dos meses. Si       
u

después de realizada una subasta apareciere un comprador que ofrece una suma igual o
z

mpyor al vabr que sirvió de base para dicha subasto, lo Titularizadorq podrá vender el Activo
a

Ex} raordinario, sin más trámite, al precio de la oferto. 16) FORMA DE DISPONER DE BIENES
w

REMANENTES DEL FONDO DE TITULARIZACIÓN.  Si después de haber cumplido con las
t5

obligaciones con bs Tenedores de Valores, y con ierceros, hubiere algún activo remanente en
16

el Fondo de Tiiularización, éste se disiribuirá como Dividendo enire los Tenedores de Valores.
n

17) ADMINISTRACIÓN DE REMANENTES. Siempre y cuando existan remonentes en el Fondo de
x

Titularización,  los remanentes serán manienidos bajo la adminisiración direcfa de lo
iº

Titularizadora o bajo lo atlminisiración de un tercero hasia que éstos se enireguen como
zu

Divitlendo, sin perjuicio de los derechos de terceros, a los Tenedores de Vabres. 18) POLÍTICAS
zi

DE INVERSIÓN DE LOS FLWOS FINANCIEROS DEL FONDO DE TITULARIZACIÓN. Los flujos financieros
zz

que reciba el Fondo de Titularizacibn,  deberán ser adminishados por lo Titularizadora,
v

colocándolos en:  a)  Depósitos bancorios en. c enfq corrien} e y de ahorro,  en bancos
za



debidamente autgr gtlós para realizar operaciones pasivas en El Salvador por la

z Superintendencia del Sisiema Financiero, los cuales deberán tener una cofegoría de riesgo

mínima de  " A"  con perspec} iva es} pble o posiiiva,  y en caso de  } ener más de una

calificación, se tomprá la mós baja; b) Depósitos bancarios q un plazo máximo de irescientosa

sesenta dfas, en bancos debidamente au} orizados para realizar operaciones pasivas en Els

Salvodor por la Superiniendencia del Slstema Fnanciero,  bs cuales deberón tener una6

cofegoda de riesgo mínima de " A" con perspecilva as} able o positiva, y en caso de tener mós

de una calificación, se tomará lo más baja: c) Títulos valores emitidos o garantizodos por elx

y Estado de la República de El Salvador y por el Bonco Ceniral de Reserva de El Salvador; d)

Volores de oferta pública con una clasificación de riesgo no InFerior a AA; y e) Cuotas deio

participación en Fondos de Inversión abiertos regisirados en El Salvadoc 19)  APORTESu

ADICIONALES AL FONDO DE TITULARIZACIÓN. Sln perjuicio de lo establecido en la Política de

i3 Endeudamienfo dzl Fondo de Titularización, durante el plazo del Fondo de Titularización los

ia Tenedores de Valores esiaión facultados a realizor aportes adicionales de hasta CIEN

is DÓLARES DE LO$ ESTADOS UNIDOS DE AMÉRICA US$ 100. 00) por cada Vobr de Ti} ularizoción -

Tí} ulos de Participación emitidos con cargo a dicho fondo.  Todo aporte adicional16

n corresponderá a un incremento equivalente en el valor nominal de los valores de

Ti} ularización  - Títulos de Par} icipación adquiridos par el Tenedores de Vabres que hayate

realizado el aporte. 20) CONSTITUCIÓN DE CUENTA RESTRINGIDA. La Sociedad Titulorizadora19

zn podró constituir,  en cualquier momen} o,  con cargo al Fonclo de Titularización,  Cuentas

Z Resiringidas donde se podrán resguardar fondos como respaldo para el pago de las  

u obligqciones con los Acreedores Financieros. Esta cuen} a servirá como un mecanismo de

z mejora crediticia ante Obligaciones con Terceros,  previa solicitud de los Acreedores

za
Financieros. La denominoda " Cuanto Resiringida" seró aperfurada en una entidad bancaria
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i autorizada por la SuperiNendencia del Sistema Pinanciero para realizar operqciones posivas

z en el país,  y resguardará un monto a deteiminarse por los Acreedores Finpncieros y los       

Tenedores de los Vabres de Titulorización— TRulos de Participación. La operatividad especfficat

de la res} ifución de la cuenfa serfi definida en cada caso pariicular a solici} ud de losa

Acreedores Financieros. 21) LIpUIDACIÓN DEL FONDO DE TITULARIZACIÓN. En el evenio de

liquidación del Fondo de Ti} ularización,  se procederá de conformidad a la Ley defi

Titulprización de Activos, respetándose además los aspectos siguientes: 1) Sin perjuicio de la

facultad de la Superiniendencio del Sistema Frianciero de aduar de oficio en Ip liquio'aciónx

del Fondo de Titularización, corresponde a la Ti} ularizadora,  y/ o ol Representante d los
v

Tenedores de Vabres emitidos con cargo al Fondo, solicifar a la Superintendencia del Sisiema
io

Financiero que dedare la prowdencia de liquidar el Fondo de Ti} ularización. La solicitud

iz deberá realizarse en la forma esiablecida en la Ley tle 7itularización de Aciivos y en Ip

normotivo qplicable. Se deberá solicitar la liquidación del Fondo de Titularizpción en los casos
3

siguientes a) Cuando los Volores de Titularización no puedan colocarse en el mercado bursátilia

de conformidad con el ariículo setenta y seis de. la Ley de Ti} ularización de Adivos; b) Cuando
5

el Representante de bs Tenedores no otorgue la Certificación de Integración del Fondo de
Ifi

Titularización,  en la forma y plazo previstos en el ariículo setenta y seis de la Ley den

Titularización de Aciivos; c) Cuando así lo dispusieren los Tenedores de Vpbres en acuerdo
IR

adoptado en Jun} a General Ex} raordinaria de Tenedores de Volores, ya sea por rqzones
v

financieras o de otro } ipo; y, d) Cuando. producto de la dlsolución y la liquidación de la
w

Sociedad Tiiularizadora,  no se haya podido  } rasladar la adminisiración del Fondo de
z

Titularización a otra Titularizadora. 2) Sin perjuicio de lo establecido en el artículo sesenta y
zz

siete de la Ley de ii}ularización de Activos, el Ilquidador seró nombrado por Iq Juniq General
z3

za
Exiraordlnaria de Tenedores de Valores, y deberó cumpllr los requisiios siguienies: a) Deberá



ser una persona can to} p independencia del presenie proceso de ti} ularización; b) No se

z podrb designar liquldador a ninguna peaona vincWada can la Titularizadora; c) No podrá

designarse a ninguna peaono vinculada con el Ori inador;     d No9 Y   )       podrá designarse a

a ninguna persona vinculada a cualquier enfe supervisor que haya participado en el proceso.

3) Corresponde a la Junta Generol Exiraordinaria de Tenedores de Vabres, a propuesto del

liquidador,  resolver sobre las normos de administracion y liquidación del Fondo de6

Titularización, las que comprendercín al menos: o) La forma de enajenación de activos delv

Fondo de Tifularización; b) La continuación de la adminisiración del Fondo de Titularizacióne

hasta la extinción de los activos que lo conforman; y c) El plazo en que tleba practicarse laY

liquidación del Fondo de Titularización,  el cual no podrá exceder de cinco años.  4)  Elio

u liquidador fendrá las facultades siguienies:  a)  Concluir las operaciones clel Fondo de

Z Titularización, que hubieren quedado pendientes al } iempo de la liquidación; b) Cobrar lo que

se le deba al Fondo de Titulorización,  y pagar los obligaciones con cargo al fondo de13

ia Ti} ularización; c) Posibilidad de exigir voluaciones, previas a la ejecución de la liquidación de

los activos;  d)  Vender los activos del Fondo de Titulorizoción,  conforme a Ip forma deli

it enajenación de activos outorizoda por la Junta General Exiraordinarla de Tenedores de

n Vobres; e) Practicar el balance final de la liquidación, que deberá someterse a Ip discusión y
aprobación de los Tenedores de Valores;  f)  Remi} ir a la Superintendencia del SistemaIA

9 Financiero el balance finol una vez aprobado y hacedo publlcar por una sola vez en un

ip periódico de circulación nocional; g) Liquidar a los Tenedores de Valores por los Vabres de

Z Ti} ularización adquiridos y que aún no hayan sido redimidos; h) Otorgor la escritura pública de

Z2 líquidación, remitiendo a la Superintendencip del Sistema Financiero copia certificada por
notprio del testimonio de lo mlema; e i) Remitir a lo Superintendencia del Sistema Financiero23

ia
foda Iq información que és} q le requiera. 5) En la liquidación del Fondo de Titularización,
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deberá respetarse el orden de prelación dictado por el arttculo se}enta de la Ley tlet

Titularización de Activos, así: a) En primer lugar, el pago de la Deuda Tribufaria; b) En segundo  .
z

lugar, se le pagprán las obligaciones a favor de Tenedores de valores; c) En tercer Wgar, se
3

imputaiá a. otros saldos odeutlados a terceros; d) En cuarto lugar, se pagorán las Comisionesa

tle gestión a favor de lo Titularizatlora; y e) Cualquier remanenie, si lo hubiere, se iransferirá,
s

to}al o parcialmente, a lo o las personas, na} urales o juddicas, que determine la Junia Generolb

Exiraordinaria tle Tenetlores de vabres, o en w defecio, a los Tenedores de Valores. 22)

FACULTAD DE CESIÓN IRREVOCABLE A TÍTULO ONEROSO DE DERECHOS SOBRE FLUJOS
A

FINANCIEROS FUTUROS. De acuerdo al ariículo cuarenta y seis de la Ley de Titularizqción de

Activos,  el Fondo de Titularizoción,  previa autorización de la Juniq Exiraordinoria de
u

Tenedores, podrá enajenar los activos del Fondo, y por lo tanto, ceder o prometer ceder los
u

derechos de cobro y cualquier otros derechos que le pudieron correspondec en razón de los
rz

con} ratos de arrendamiento; y de los flujos producidos por lo venta,  parcial o } otal del
13

Proyecto Inmobiliario;  asimismo,  del flujo de los préstamos y demós operpciones de
ia

financiamien} o que obtengo,  y cualquier otro ingreso que estuviere focultada legal o       
is

con}ractualmente a perciblr, y, muy particularmenie, los correspondientes q la Porción de los
tn

primeros ingresos de cadq mes.  23)   POLÍTICA DE fINANCIAMIENTO DEL FONDO DE
n

TITULARIZACIÓN.  El Fondo de Titularización,  previa autorizoción de la Junta General
ix

Ex} raordinaria de Tenedores de Vabres, podrá adquirir préstamos bancarios u obiener liquidez
iv

indirectamente a través tlel mercado de capitales,  posterior a la emisión de valores de
za

Titularización.- Títulos de Partidpación, conforme a las condlciones y tasas de mercado. 23. 1)
v

Adquisición de finonciamiento con eniidades bancarias: las únicas instituciones que podrán
z

otorgar crédi} os son las Insiituciones bancarias o de crédi} o legalmente auforizadas para
zs

realizor operaciones act'rvas en B Salvador, o por la autoridad Estatal compeiente para dicho
za



or

t'  ;

efecto, cuanc7o sea. r ó instiiución extranjera En el caso que la instltución que bdnde el

z crédifo esté vinculada con lo iitularizadora se exigirá un Informe sobre los condiciones de

oforgamienio del referido financiamiento considerantlo como mínimo el plazo, el monio, la3

a tasa de Interés pactado, la cual no podrá ser más onerosa que la vigen} e en el mercado, la

5 periodicidad de pago y garaniías otorgodqs. 23. 2) Financiamiento indirecto a través del

mercado de Capitales: el Fondo tiene la faculiad de enajenar los activos a Tí} ulo Oneroso con6

lo finalidad úBima de obiener financiamiento en el Mercado tle Capitales;   23. 3) Para la

obtención de financiamien} o,  independien} emente de su procedencia,  se tendrán ene

consideración los siguien} es parámetros: I) Objetivos de lo adquisición del financiamiento: La9

adquisición de financiqmiento por porte del Fonclo de Titularización tendrá como finolidadm       

u cualquier desiino que sea aprobado por la Junta General Exirqordinaria de Tenedores de

iz Valores; ii) límite de endeudamient¢ El Fondo podrá adquirir obligaciones financierps con

Acreedores Financieros, pudiendo contabilizor en sus libros un monto máximo ql equivolente al13

ia doscientos por cianto  2009  del Vplor del Pafi'monio Aufénomo,  como se define en el

numerql 30) romqno I) DEfINICIONES, pl cierre del mes inmediato anterior p Iq solici} ud delí

desembolso del financiamiento.  Las modificociones al porcentaje de endeudamientoIfi

n requieren de autorización de la Junta General Exiraordinaria de Tenedores de Valores; Iii)

ie Garantías: la Junta General Exiraordlnariu de Tenedores de Vabres podró autorizar dar en

garantía los activos del Fondo incluyendo los beneficios de póliza de seguro con} ra todo19

m desgo sobre construcciones,  mobiliprio y equipo;  iv)  Plaza En ningún cpso,  el plazo del

v financiamiento podrá ser mayor al plazo de la emisión; vJ Adminis} ración de las obligqclones

zz finqncieras La Sociedad Ti} ularizodora será lo encargada de pactar los términos y

z condiciones del financiamienio,  además de velar por ei repago oportuno y por el

Z     
cumplimiento de todas las condiciones establecidas en los contrqtos relacionados al
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financiamiento, incluyendo pero no limitándose a: Contra}os de Crédito, Contratos de Crédito
i

Sintlicado,  Con} ra} os de Mutuo Hlpotecario,  Contrafos de Promesa de Ceslón o Cesión
z

Irrevocable a Títub  Oneroso de Derechos sobre Flujos Finoncieros Futuros.   Quetla
3

expresamenie autorizada la Sociedad Titularizadora para: a) Pactar condiciones especiales
a

de cumplimiento obligatorio con los Acreedores Financieros;  y b)  Realizar prepagos de
s

capital.  vi)  Si} uaciones en las que se podrá qutorizar finonciamiento:  la Jun} a General       
6

Exiraordinaria de Tenedores de Valores podrá autorizar coniratación de finonciamiento en

cualquier circunstancia, siempre y cuando se respeten los límites esiablecidos en el romano ii)
x

de la presente sección. 24) DEL REPRESENTANTE DE LOS TENEDORES El Representqnte de los
º

Tenedores estará sujeto a lo dispuesto en la Ley de Ti} ularización tle Aciivos, en la normativa
ia

aplicable emifida por la Superintendencia tlel Sisiema Financiero y o lo dispuesio en esta
u

cláusula.  24. 1  Elección,  Renuncia,  Reemplazo y Remoción del Representante de los

Tenedores. a) Elecciórr. Lo sociedad SYSVALORES, SOGEDAD ANÓNIMA DE CAPITAL VARIABLE
i

CASA DE CORREDORES DE BOLSA,  que se abreviq SYSVALORES,     S. A.  DE C. V, CASA DE
IJ

CORREDORES DE BOLSA, ha sido nombrada como Represeniante de los Tenedores de Valores
is

que serán emifidos con cargo al Fondo de Titulqrización por la Ti} ularizadoro, sin perjuicio de lo
16

cual,  la Junta General Ordinaria de Tenedores de Valores que se convocará.  por el
n

Representanie de bs Tenedores, a más iardar cinco días después de cobcado el setento y
ie

cinco por denio de bs valores emiiidos con cargo al Fonda de Tifularizaclón, podrá ratificar
9

esip designación o elegir un nuevo Representan} e de los Tenedores de Volores emitidos con
zo

cargo al FTIHVSE CERO UNO,  así como su respectivo suplente.  En el cqso en que el
zi

Representqnte de los Tenedores no hlciere la convocatoria en referencia en el plazo
zz

señalado, dicha convoca} oria será realizada por la Tiiularizadora, a efectos de que, en Junta
ze

Generol de Tenedores de Valores, se nombre a un nuevo representante de los tenedores tle
za
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valores y a w re pechyb suplente,  acordbndose en ese mismo acto,  las acciones
qr

z correspondientes" ñ con} rp del Represen} ante de Tenedores que incumplió con sus
3 obligaciones. Los gastos que se hicieren en la convocatorio y celebración de la Junia General

4 de Tenedores de lo que hablo esfe li} eral serán a cargo del Fondo de Ti} ulprización;  bf
Renuncia: Parq que surta efectos lo renuncia del Representanie de los Tenedores antes de5

finollzodo el pedodo para el cual fue eleclo, el renunciante debera convocar a unq Juntafi

General de 7enedores de Valores en la que informará de w renuncia y rendirá cuentas de w

gestión, paro que elijan en ese mismo acto un nuevo representante y su respectivo susfltuto.A

La renuncia surtiró efecfos a partir del día en que el nuevo representante de tenedores de9

a valores elecio osuma el cargo. Los gastos que ocasione la convocatoria y celebración de la

u Juntq General de Tenedores a que se refiere este literal serán cubiertos por el represeniante

º de los } enedores que la convoque; c) Reemplazo: El Representan} e de los Tenedores podrá ser

reemplozodo en cualquier momenio por la Junta General de Tenedores de Valores; y d)13

Remoción: Cuando el Representante de Tenedores incurra en algunq de las cousales de14

s inhabilidpd qua contempla el artículo ochenip y cuatro de Iq Ley de Ti} uladzoción de Ac} ivos,  

e sin importar si la misma es an} erior a su elección o es sobreviniente, cuqlquier Teneclor de

Valores podrá pedir a un Juez de lo Mercantil del domicilio de la Titularizodorq que, previan

n comprobación sumaria del hecho y después de oir al Representan} e de los Tenedores

presuntamente inhábil, decidp sobre la procedencip de la remoción y proceda en su mso a19

z0 publicar la convocatoda de la Junta General Oidinada de Tenedores de Valores deniro del

i término que no exceda de los ocho dias siguientes a la fecha de la resolución que se dicte. En

ii este cpso, la Junta General de Tenedores tendrá por objeio conocer sobre la resolución antes

2 indicada y en su coso,  acordar la remoción del Represen} ante de Tenedores inhábil y

Za
designar un nuevo representante de fenedores o en su caso, acordar que el representante de
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tenedores suplente ejerza, a partir de dicha fecha, como fitulac 242) Causales de Cesacióni

del Cargo de Representante de los Tenedores.  Sin perjuicio de lo responsabilidad
z

adminisira} ivo y judicial, sea civil o penal, que pudiero serle imputable, el Representante de los

Tenedores podrá ser cesado en su cargo por cualquiera de las causales siguienies: a) Por
a

incumplimiento de las obligaciones que le Impone la Ley de Titulqrizoción de Acfivos,  la
5

normaiiva oplicable y el presente conirato; b) Por no ejercer oportuna y diligentemente las
a

focultades que le confiere la Ley de Ti} ularización de Activos, la normativa apllcable y el

presente conirato; c) Por actuaciones u omisiones dolosas o negligentes en el ejercicio de sus
s

obligaciones, deberes o facultades; dJ Por concurrir en alguna causal de inhabilidad existenie
v

con anterioridad o sobreviniente; e) Por incurrir en alguna conducta prohibida por la ey dem

Ti} ularización de Activos, la normqtiva aplicable y el presente con} rato; y f) Por pérdida de
u

confianza. 24. 3 Fpcultades y Obligaciones del Representante de los Tenedores. Sin perjuicio       
iz

de lo regulado en la ley y en la normaiiva aplicable, el Representante de los Tenedores tendrá
tt

Iqs siguientes facultades;. a Recibir y odminis} rar, conforme lo regula lo Ley de Titularización deia

Activos, la normativa aplicable y este contrato, el pago de los Valores de Titularización e
is

ingresados al Fondo de Tifularización,  mieniras no se hoya otorgado la Certificación de
ifi

hqberse integrado el Fondo; b) ENregar a la Tltularizadora los recursos producto del pago de
n

los Vabres de Titularización que se hayan emitido con cargo al Fondo de Tifularizoción
is

después de haberse infegrado totalmente el mismo, con el objeto de que los recursos en
19

referencia sean ingresados al mencionado Fondo de Tifularización;  c)  Fiscallzqr a Ip
m

Titularizadorq en los acios que realice respecto al Fondo de Titularización; d)  Cornocar y
v

presidir la Junta General de Tenedores y ejecutar sus decisiones. Además, deberá convocar y
zz

presidir la JuMa General de Tenedores, en caso se hoya producido alguno de los evenfos de
za

terminación en el Contrato de Titularización, o en cualquier otro documento o conirato
za



relqcionado Con este próce'so de ti} ularizqción; e Recibir Y requerir información procedente

i de los cus} odloslc rftr a} ados por lo Tiiularizpdora para custodiar los aciivos del Fondo de

j TiQularización y o'e los movimlentos producidos en los cuenias del Fondo cle Tituladzación, tales

a como:  ingresos y egresos de activos,  pagos de cupón,  cobroS de intereses,  rescafes,

s vencimientos, o cualquier oho que implique un cambio en la contabilidad del Fondo de

fi Titularizaclón; y, f) Cualquter otra faculiqd y obllgación que le confiera lo ley, la normativo

aplicable y el presente Contrata 24. 4) Deberes y Responsabilidades del Representanie de los

p Tenedores. Sin perjuicio de b regulqdo en la ley y en Iq normativo aplicable el Representante

q de los Tenedores tendió los deberes y responsabilidades siguientes: a) Verificar que el Fondo

a de Titularización esté debidamente integrado, lo que comprende al menos: a. i) Que los bienes

y derechos que conforman el Fondo de Tituladzpción se encuentran debidamen} e transferidos

i al mismo Fondo de Tltularización, y que todos los documentos necesaños para iransferir dichos

13 bienes y derechos se encuenfrqn debidamenie otorgados y formalizados de acuerdo o la Ley

a de Tiiularización de Activos; a. ii)  que los bienes y derechos que conforman el Fondo de

s Titúlarización se encueniran libres de grav6menes, prohibiciones, resiricciones y embargos; y,  

16 a. ñi)  Haber tenido a la visto la solvencia fibutaria del Originador o,  en su defecio.  Ip

autorización extendida por la Adminisiración Tributada; b) Responder adminlstrativamente y

18 judicialmente por sus acYos u omisiones; c) Representar a los piopietarios de los Vqlores de

y Ttuladzación y actuar exdusivamente en el mejor interés de los Tenedores de Volores,

io desempeñando dlligentemente sus funciones; d) Vigilar porque el Fondo de Ti} ularizoción sea

21 adminisirado de conformidad a lo establecido en la ley, en la normativa aplicable y en el

ii Controto de Tltularización; e) Eercitar iodas las acciones o derechos, incluso judlciales, que

23 correspondan al conjunto de los Tenedores de Volores para redamar el pago de los derachos

ZQ concedidos en los Volores de Tiiularización, así como las que requiera el desempeño de las
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funciones que la ley le da y los acios conserva} orios necesarios; f) Verificar periódicamen} e, o
i

en cualquier momen}o, los bienes y derechos que conforman el Fondo de Titularización, en las

ins alaciones de la persona o entitlad que hubiese sido conira} ada como adminis} radora de

bs mismos: g) Remitir infoimoción q la Superinfendencia del Sistema Financiero y a la Bolsa de
a

Vplores de El Salvpdor en que se encuentren inscriios los Volores de Tiiulorización, según se
5

detalla a continuación: g. l.) Deberá remitic den} ro de los ocho días hábiles siguientes a la
6

fecha del hecho, la informqción siguiente: gJ. l  La renuncia y la designación del nuevo

Represeniante de los Tenedoees, quien deberá cumplir los requisitos definidos en Ip Ley de
N

Titularizoción de Aciivos y en este Conirato; g. L2)  Los avisos de convocatoria de lo Junta
9

General de Tenedores y copicr del ada de Ip Junta General de Tenedores; g. 1. 3)  Copia
io

certificada por no} ario de los documentos o contratos celebrados por el Representante de los      
Il

Tenedores en nombre del conjunio de los Tenedores de Valores; g2 Deberá remific den} ro
a

del día hábil siguiente de que se produzca el hecho o Ilegue a su conocimiento: g2. 1J
i3

Certificación en la que consie que los bienes y derechos que conforman el Fondo de
u

Titulorización se encueniran debidamente aportados y en custodla, libres de gravámenes,
is

prohibiciones o embargos y, cuando oplique, que se han constituido los aportes adicionales, o
16

en su defecio, que iranscuvidos sesenta días coniodos desde el inicio de colocación de la
n

Emisión,  comunicará que no puede otorgar la cer}ificación antes mencionada, . por       .
x

encontrarse los bienes y derechos antes mencionados con gravámenes,  prohibiciones o
v

embargos o por no estar debidamenfe aportados,  o no haberse otorgado bs aportes
xo

adicionqles pactatlos;  g2.2)  Comunicación informando el inc mplimiento,  por pqrte del

emisor de sus obllgaciones para con los Tenedores de los Valores o su representante,
z

contempladas en el Con} rato de Titularización;  g2.3)   En los casos en que owrran
z

circuns} ancias o hechos que revisian una importancia de carácter relevante, como el caso
za
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j

de una unia Exirdordi"n'ar,i,ú de Tenedores de Vabres que puedan causar efecios directos, ya
i sea en  el mercodo o en los inversionistas,  éstos deberán ser comunlcados por el

Representante de los Tenedores en forma inmediata a la Bolsa de Vplores de El Salvador y a la
a Superintendencia del Sistemo Finonciero, a mbs tardardeniro de los ires dfas hóbiles siguienies

en que ha ocurrido el hecho; g. 3 Deberá comunicor, de forma inmedia} a, cualquier hecho o5

fi Íf1fOIfY1(] CIÓII lBIEVQfI} E C1, UE  [ JUBC10 ES} Qf dEdVOO Q C E SI} UOCIOhES C¡ UB Ílll{ Ídpfl 2  lIOflTtal

desarrollo del Fondo de 7itularizoción o afecten los intereses de los Tenedores tle Valores o del

R mercado.  Dicha información debera remitirse inmediatamente después de que hayan

q ocurrido o se haya tenido conocimienfa En el caso de Ica remisión p la Superintendencia del

ia 5isfema Financiero, deberd reqlizarse a través de la siguiente dirección de correo elecirónico:

u hrelevanies@ssf. gobsv; y,  g. 4  Así mismo deberá comunicar Ip información relevanie de

i manerq impresa a lo Supedntendencia del Sistema Flnanciero,  el siguiente día hóbil de

u ocurrido el hecho o de haber sido enviqda Ip comunicación vfa elec} rónica; h) 0lorgar, en

nombre de los Tenedores de Valores, los documentos y contratos que deban celebrarse; i)

Acudir o las convocatodas que petlódlmmenie le haga la Superintendencia del Sistema

Financiero para revisar los principales hechos e indicadores de avance del Fondo deL6

Titularización; j) Soliclfor a la Superintendencia del Sisfema Financiero la liquidación del Fondo

de Titularización de conformidod a lo dispuesta en la Ley de Tifulorizoción de Activos; k)1R

g Convocar la Junto General Ordinaria de Tenedores a más tardar cinco días posteriores a la

i     fecha en que se haya colocqdo el setenta y cinco por ciento de bs Volores de Titularización.

v En esfa junta se deberá rotificar o cambiar la designpción del Representante de Tenedores; I)

z2 Recabar, periódica y oportunamen} e de los administradores de la Ytuladzadora, loe datos

v relativos a la si} uación financiera de lo misma y del Fondo de Titularización, y los demás datos

za
que considere necesarios para el ejercicio de sus funciones; m) Otorgar, an nombre de los
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Tenedores de Valores,  los documentos o contratos que deban celebrarse;  n)  Emifir la
i

Certificación de Infegroción del Fondo de Titularización; y o) Cualquier otra obligadón, deber      
z

o responspbilidad que le establezca la ley, Ip normativa aplicable y el presenfe Coniraio. 24. 5)

Rol tle Repiesenianie de bs 7enedores en oiras emisiones. Actualmente no funge como
a

represeniante tle los tenedores en ninguna emisión de Vqlores de Titulqrizpción emitidos con
s

cargo a los fondos. 25) DE LAS JUNTAS GENERALES DE TENEDORES. El Represeniante de los
c

Tenedores hará la convocatoria a los Tenedores de Valores en la que se les comunicará lo

agenda de la reunión con diez días de anticipación a lo fecha de la celebración de cada
x

Junta Geneial. La celebración tle las Jun} as Generales de Tenedoies se regirá por b regulado
v

en la ley, por la normotiva aplicable y por lo dispuesto en la presente d&usula: a) Noturaleza
io

de las Juntas Generales de Tenedores. Atendiendo a los osuntos a ira}ac las Juntas Generales
u

de Tenedores de Valores podrán ser ordinorias o exiraordinarias; b) Junta Generol Ordinaria
iz

de Tenedores. Son las que se reúnqn para iratqr cualquiera de los siguientes asuntos: b. l El
ia

reemplazo, ratificación de nombramienio o remoción del Representante de los Tenedores;
ia

b2  Nombrar al auditor extemo y fiscal del Fondo de Ti} ulqrización a parfir del segundo
IS

ejercicio, y en caso de no reunirse pora tal efecto, corresponderá hacerlo a la Ti} ularizadora,
tfi

de conformidad a la Ley de Ti} ulorización de Activos; y b.3) Cualquier otro aspecio que no
n

deba ser conocido en Junta General Extraordinaria de Tenedores según la ley, la normativa
is

apficable y el presente Con} rofo; c) Junia General Exiraordinorio de Tenedores. Son las que se
19

reúnan para trafar cualquiero de bs siguientes asunios:  c. 1J El iraslado del Fondo de
zo

Tltularización a oiro Tifularizadora, en caso de fusión o en el caso que la Superintendencla del
zi

Sistema Financiero revoque q Iq Titularizadora Iq autorizqción para operar por acaecer en la
xz

misma,  cualquier causal de dlsolución o Ilquidación o cuando así lo ocoidara la Junta
23

General Ex} raordinaria de Tenedores; a2)  Conocer sobre Iq terminación del Conirato de       
2J



Ttularizoción y } rasladd daf Pontlo de TitWprización conforme a lo establecido en el artículo
z     } reinia y ocho de la Ley de Ti} ularización de Activos;  c. 3)  Ciquidpción del Fondo de

Titulaózación, por razones financiaros o de otro tipo; c. 4) Nombramiento de liquidaclor del

a Fondo de Titularización; c.SJ En caso de liquidpción, establecerá las normas de administroción

5 y liquidación del Fondo de Titularización y las obligaciones del liquidadoi, según lo establece

6 el artículo sesenta y ocho de Iq Ley de Tifuladzaclón o'e Activos; c. b) Decidir sobre la redención

anticipada de los Valores cle Titularización en los férminos esfablecidos en la Ley de

N Titularización de Activos; cJ) La adquisición de préstamos y tlar en garantía los activos del

q Fondo; c.8) Cualquier otro asun} o que deba ser conocido en Junta General Exiraordinaria,

o según la Ley de iitularizadón de Activos, la normativa aplicable y el presente Conirato; y dJ
Quórum de las Junfas Generales de Tenedores.  Para considerar legalmenie reunidos en

primera convocatoria o las Juntas Generales de Tenedores,  fonio Ordinorias como

Exiraordinarias se requerirq que se encuen} re preseNe o representqdo más del cincuenta por13

q ciento del monto colocado de la Emisión de Valores de iitularizoción. En caso de haberse

efectuado la convocatorio y no logrprse el quórum establecido,  se deberá reolizar otraIS

16 convocatoria deniro de los ires días siguientes a la fecho para la celebrpclón de Iq junta, en

la cual la Junta General de Tenedores se considerqr legolmen} e reunido, cualquiera que sea
R el monto de bs valores presentes o representodos. Los acuerdos se tomarc5n con la mayorío

g de votos presentes o represeniodos en el caso de Iqs orclinarias y con las tres cuartos parfes
z     de los voios presentes o representados en el caso de las extraordinarias. Para las resoluciones

2 tomadas por la Junta General de Tenedores corresponderá un voto por cada Valor de

22 Porticipación emi} ido con cargo al Fondo de Ti} ularización. 26) OBJETO DEL PROCE50 DE

23 TITULARIZACIÓN. De conformidad al artícub cuarenta y seis de la Ley de íi} ularización de

ia
Activos, el Fondo de Titularización se Integrará con el Inmueble para el desarrollo, rendimiento
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y financiamiento del Proyecto Inmobiliario, el cual consiste en la consirucción de un edificio       

de uso comercial para arrendamienio de espacio paro oficinas, previamen} e denominado enx

i este documen} o como Proyec} o Inmobiliario Torre San} p Elena I,   conforme a las

características generales señaladas en el Anexo lJno de esie insirumenio, y que está firmadoa

por los comparecienies y por Nofario Autorizan} e, por lo que se considerqrá parte integrante

del presente insirumento. Pora la adminisiración de este Inmueble, la Ti} ularizadora quedati

expresamenie fqcuttada pqra gestionar la coniratación, reinfegros y pago por la adquisición

de bienes y servicios que sean necesarios duronfe la operafividad y consirucción del ProyectoA

Inmobiliario. 27) PERMISOS. De conformidad a la normpiiva vigen} e, previo a la iransferencia9

de bs activos por porte del Originador al Pondo de Ti} ularización, la Titularizadora deberá
io

cerciorprse que el Proyecio Inmobiliario que pretenda desarrollarse cuente con los permisosii

requeridos por el ordenamienio jur(dico de la jurisdicción en la que el proyecto pretenda ser12

desarrollado.  El contrato de titularización incluye el detalle de los permisos obienidosta

correspondientes para el desarrollo del Proyecio Inmobiliario, con la dedaración de que sew

cuenta con los mismos, según se detallq en el Anexo Dos de este instrumento, y que estájc

firmado por los compqrecientes y por el No} orio Autorizan} e, quien lo ogregarcí ol Legajo de6

Anexos de su Protocolo, por lo que se considerará parte integrante del mismo. Durante la
n

a ejecución del proyecto y hasto lo fnalización del mismo, la Titulorizadora deberó iramitar las

renovaciones y gestión de los permisos que así b requieran, ya sea porque las leyes especialesw

ique regulan los iérminos de ordenamienio } eriitorial estipulen la iramitación de permisos hasto

la finolización de obras o el cumplimiento de otros prerrequisifos, o porque se continúe el
v

i desarrollo de las fases del proyecto. El plazo para la obtención y renovación de permisos

dependerá de las leyes especiales que regulan los términos de ordenamiento territorial y delza

a
cumpllmiento de los prerrequisi} os que los mismas esiablezcan.   28)   POÚTICA DE
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CONTRATACIÉ N bé SfGÚRÓS. De conformidad ql artfculo cuarenta y sais vigente de la Ley de
2 Titularización de Activos, el bien Inmueble debera mantenerse asegurado conira riesgos tales

como incendio,  terramoto e inundacibn,  mieniras Integre el Fondo de litularización.  La

a Sociedad Titularizadora seró la responsable de suscribic en caso sea necesario, con corgo al

5 Fondo de Ti} ularizoción seguros de cobertura general y con}rq } odo tipo de riesgo para los

e inmuebles que se esiimen necesarios para lo odecuada protección de los inversionistas, de los

acreedores y de los clienies visitantes y usuarios de las instalaciones. Las instifuciones emisoras

e de las pólizas deberqn contar con unq calificación mínimo de A, por calificadoras de riesgo

q locales o regionqles. La selección de la empresa asegurodora serd acordada por el Concejo

io de Gerentes de Iq Titularizadora tomando en cuenta la oferta económica,  expeiiencia,

calidad del servicio y prestigio. 29)  POLÍTICA DE VALUACIÓN DEL INMUEBLE.  En relación al

Z Inmueble,  este será contabilizado en el Fondo de Ti ulqrización o su valor de costo 0

13 adquisidón de conformidad con lo establecido. en las Normas Intemacionales de Información

a Financiera, por lo que los bienes inmuebles terminados deberán vqlorarse de pcuertlo a la

is Norma para la valuación de Activos Susceptibles de Titularización y de activos que iniegren un

16 Pondo cle Titulotlzación RCTG- QUINCHDOS MIL DIEZ, o ante la solicitud de los Tenedores de

Volores. La existencia de una opción de compra en los coniratos de arrendamiento no exime

ls I° realización de estas valorociones. La valoración que reallzará el Fondo de Titularización de

g bs inmuebles que se encuentren terminatlos deberá ser realizatla por parfe de un perito

ip regis} rado en la Supetlntendencia del Slstema Financiero. Lq selección del Perito Valuador

21 será qcordada por el Concejo de Gerentes de la Titularizadora tomando en cuenta lo oferta

ii económica, experiencia, calidad del servicio y presiigio. 30) POLÍTICA DE SELECCIÓN DE PERITO

Z    VALUADOR. La selección del Perito Voluador será acordada por el Concejo de Gerentes tle la

Zq
Tltularizadorq tomando en cuenta su perienencia al Regisiro Público de Peritos Valuadores de
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la Superinfendencio : tlel Sis} ema Financiero, la oferta económica, experiencia, calidad deli

servicio y prestigio. 31) POLÍTICA DE CONTRATAC16N DEL CONS7RUCTOR La Ti} ulprizadora, en suz

calidad de adminis} radora del Fondo de Titularizoción contro} orá, con cargo al mismo, a la3

empresa constructora encargadq del desarrollo del proyecto quien deberá qcreditara

mediaMe documentación probatorio, experiencia y irayectoriq verificable en el sector de Iq5

cons} rucción y experiencio en obras de construcción de similares caroctedsticas y6

envergatlura. En cuanto al proceso de selección, es indispensable que toda empresa que

desee participar en el desarrollo de un proyecto de esta naturaleza, preseMe su ofer} a porN

escnto y satisfaga durante toda la ejecución del proyecto los siguientes requisitos, los cuales
9

serón igualmente aplicables a su representante legal, accionistas controladores o relevantes,
m

directores,  miembros de su junia direciivo,  gerentes y funcionarios,  en lo que resuttare
u

oporiuno: o) No enconirarse en estado de quiebra, s spensión de pagos o concurso de
iz

acreedores; b) No haber sido calificada judicialmente como responsoble de una quiebrau

culposa o dolosa; c) Que no sea deudora del sis} ema financiero salvadorefio o extranjero; por       4

créditos a los que se les hqya requerido una rererva de saneamiento de por lo menos el
is

cincuenta por ciento o más del saldo;  en el caso de que se  } engan présiamos en el
16

exiranjero, la empresa consiructora deberá presentqr, constancio extendida por la oficjna
n

que eJerce la superoisión del país que corresponda, de no encontrprse en la situación antes
ie

indicada; tl) No haber sido condenado por haber cometido o pariicipqdo dolosamenie en la
19

comisión de cualquier delito; e) Que no se les haya comprobado judicialmen} e participación
a

en actividades relacionodas con el narcotráfico y delitos conexos y con el lavado de dinero y
v

de otros qciivos;  f)  No haber sido sancionados odminisirativa o judlcialmente por su
zz

participadón en Infrqcción grove a las leyes y normas de carácter flnanciero, en especial la
z;

captación de fonclos del público sin autoñzación, el otorgqmienio o recepción de présfamos
z
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relacionados " en, exces o dé límife permi} ido y los del'tlos de carócter financiero; g) Los que     

i hubieran  sido c'o Béñados judicialmente al pago cle deudas,  mianiros no demuestran

habetlos cancelado;  hJ Que sus accionisFos,  representante legal,  miembros de su junta

directiva, gerenies y funcionarios, no se encuen} ren ligados por vínculo de pareniesco hasta

por el warto grado de consanguinidad o el segundo de afinidad, con cualquiera de las

6 personas que deniro de la Tiiularizadora o del Representpnte, ocupen una posición de similar

ca} egoda; i) Preseniar una fionza de fiel cumplimienio de la obra no menor al diez por ciento

10% f del vabr pendienie de ejecución de la misma. Para los efecios de esta cláusula see

entenderá que un accionista,  seo peaona natural o juddica,  detenta el carácter deY

conirolador cuando es propie} ario, direciamente o a } ravés de inierpósita persona, en formaio

individual o conjunta con o} ros accionisias, de más del cincuenfa por ciento de las accionesL

represeniativas del capital de la Titularizadora En caso de no existlr accionistas coniroladores,iz

las exigenclas establecidqs parp los mismos en es} a cláusula deberán ser cumplidps por los

a propietarios, direciamente o a iravés de inferpósita persona, en forma individual o conjunta

is con otros accionistas, de un diez por ciento o más de las acciones emitidas por la empresa

16 consiructora, a los que se les denominarb accionistas relevantes. La selacción de la empresa

consiructora seró acordada por el Concejo de Gerentes de la Titulprizadora tomando en

tx cuenta la oferta económica, experiencia, calidad del rervicio y prestigio. Para el caso en

iv concreto del FTIHVSE CERO UNO, sin perjuicio que bs requisiios antes descritos sean verificados

io por la Titularizadora,  Iq compañía construdora será CONSiRUCCIONES NABLA, SOCIEDAD

n AN6NIMA DE CAPITAL VARIABLE  ( previamente referenciada como el  " Cons} ructor"  en la

ii Cláusula I, DEFlNICIONES de este ins} rumenio). 32) POLÍTICA DE SUPERVISIÓN: La Tifularizadora,

zJ en su calidad de Adminisirador del Fontlo de iitulorización contratará, con cargo al mismo, al

ia
supervisor de obra. El proyecto que pretenda desarrollarse deberá contar con un supervisor
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de obrp, el mismo que debe } ener una experiencia no menor de cinco años en el desempeñoi

de es} a función. El supervisor de obro no deberá } ener ninguna vinculoción con Iq empresaz

consirudora del pioyecto ni con el Represen} pnfe de Tenedores, así como de los accionistos,   3

directores, funcionarios, gerenies y empleados de estos. Cuando el supervisor de obrq seaa

empleado de la Titularizadora,  el Representan} e podrá requerir excepcionalmente y por      5

razones de protección de los infereses de los fenedores de valores, Ip participación de unó

superoisor dis} into. Para el caso en concreto del FTIHVSE CERO UNO, sin perjuicio que losi

requisifos an} es descritos sean veriflcados por la Titularizadora, la supervisión del ProyectoN

Inmobiliario esiará a cargo de LÓPEZ HURTADO, SOQEDAD ANÓNIMA DE CAPITAL VARIABLE
u

previamenie referencioda como el  " Supervisor"  en la Cláusula I,  DEFINICIONES de estein

instrumento). 32. 7) Criferios y procedimientos a apliwr para la supenisión y seguimlenTo deu

obms.  Lq función de supervisión incluirá el seguimiento técnico al desarrolb continuo yii

eficiente del proyecio, el conirol físico de la obra, así como el avpnce, los costos y la calidadti

de la obra. También será una función de la Supervisión requerir al constructor que cumpla coni

normas mínimos de seguridad indusiriaL Los servicios de supervisión deberán versar, enire5

otras, sobre actividades tales como: permisos vigentes, topografía, terraceríq, excavaciones,ifi

concretos, losas, paredes, prefabricados de concreto, estructuia metálica, techos, acabados,n

hidiáulico, eleciricidad, mecánico, sistemas especiales, seguridad indusiriaL coordinación de1N

espacios y ubicaciones de instolaciones. estao'os financieros, avances de las actividades,
19

bitácora del proyecto,   correspondencia y archivos,   siendo esfa lista meramenieza

ejempllFlcativa.  Además,  el Conira} o de supervisión deberá coniener los requisitos yzi

obligaciones para el supervisor de la obra y deberá contac ol menos, con apariados quexz

x definan el precio del contrato,  las garantías que deberá proveer el supervisor,  en caso

i
procedan, y el plazo y la vigencia del conirato. Deniro de las obligaciones del supervisor



j

podrá estaaleGerse fá,pre,sen} ación de un plqn de trobajo que detalle los olcances de la
i supervisión, la rri6toei?ylÓgíp, el cronogramo y Ip forma y periodicidacl de los reportes, visi} as,

inspeccianes y reuniones reladonadas con la supervisión. La selección del Supervisor será

q acordada por el Concejo de Gerentes de la Titularizadora } omando en cuenta criterlos como

5 la ofertp económica, experiencia, calidad tlel servicio y prestigio, así como que no se le haya

6 comprobado judicicrlmente participación en actividades relacionadas con el narcotráfico y

delitos conexos y con el lavado de dinero y de otros activos. 33) POLÍTICA DE VALUACIÓN DE

e LOS VALORES DE TITULARIZAGÓN  -  TÍTULOS DE PARTICIPACIÓN EMITIDOS CON CARGO AL

9 FONDO DE TITULARIZACIÓN. El valor del Título de Pqrticipoción se ob} lene al dividii el vabr del

Activo Neto del Fondo, calculpdo al final del cierre coniable de cpda mes calendqrio, enfre

eP número de títulos en circulación. Este vobr será comunicado por escrito deniro de los

i primeros quince días de cada mes calendado al Representante de los Tanedores de Vabres,

13 a la Bolsa de Volores y a lo Supedntendencla del Sistema Financiero. 34) POLÍTICA DE LIQUIDEZ.

a Sin perjuicio de las polfficas de inversión de los flujos financieros del fondo de ti} ularización,

s anieriormente establecidas en este contrafo, el Fondo de Tifularización deberá mantener en

16 fodo momento en su cuen} a de disponibllidades de etectivo, bancos y cartera de inversiones

i     financieras a plazo menores a seis meses, un mínimo del cero punto dos por ciento 0200%

y del valor del Aciivo Neto. 35) POLÍTICA DE PREVENCIÓN DE LAVADO DE DINERO Y ACTIVOS La

y Tifularizadoro cuenia con una política de Prevención de lavado de Dinero y Activos vigente y

20 actualizada el día doce de octubre de dos mil dieciocho por su Concejo de Gerentes en el

31 Acta Número Cincuenta y Cuatro.  IV)  EMISIÓN DE VALORES CON CARGO AL FONDO DE

ZZ TITULARIZACIÓN: La Emisión de valores con cargo al RIHVSE CERO UNO, queda esiructurada

23 por lo Titularizadora según los cláusulas que a continuación se exponen: 1) AUTORIZACIONES

Za
DE LA TITULARIZADORA COMO EMISOR DE VALORES. Lq Sociedad Titularizqdora, qdminisiradora
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del FTIHVSE CERO UNO, se encuentia debidamente autorizada ppra realizar emisiones de
i

valores a cargo de los Fondos de Titularizcrción que qdminishe de conformidad a las
z

tlisposiciones coNenidas en la Ley de TdWarización de Aciivos y en la Ley del Mercado de       .
a

Volores,  contando para dicho efecto con las siguientes autorizaciones:  a)  Autorización
a

concedida por la BOLSA DE VALORES DE EL SALVADOR, SOCIEDAD ANÓNIMA DE CAPITAL

VARIABLE, en sesión número . 1D- CERO SIETHDOS MIL DIEZ, celebrada el día veinticinco de
e

mayo de dos mil diez en la que se inscribió a la Sociedad Ti} ularizadora como Sociedad

Emisora de Valores a Cargo de los Fondos de Titularización que adminisire; y b) El Consejo
A

Directivo de la Superintendencia de Valores, hoy Superintendencia del Sistema Financiero, en
e

su sesión CD- ONCE/ DOS MIL DIEZ, de fecha dieciséis de junio de dos mil diez, ocordó regisirar
io

a la Titularizadora, como emisora de valores p cargo de los Fondos de Tiiularización que

administre. 2) AUTORIZACIONES DE LA EMISIÓN. o) Acuerdo del Concejo de Gerentes de la
a

Sociedad Tifularizadora, según Acta Número ciento setenia y nueve correspondiente a la
i

sesión celebrada el día veintiocho de enero de dos mil veintidós; modificoda por Acuerdo del
ia

Concejo de Gerentes de la Sociedad Titularizadora, según Acta Número cienio noventa y
s

cinco correspondiente a la sesión celebrada el día dos de junio de dos mil vein} idós, en las
iF

que se acordó auiorizar la emisión de los Vabres de Titularización —Tífulos de Participación
n

con cargo al Fondo de Titularización denominodo FONDO DE TITULARIZACIÓN DE INMUEBLES  
Ift

HENCORP VALORES SANTA ELENA CERO UNO, denominación que puede abreviarse " VTNVSE
i9

CERO UNO" por un monto de hasta QUINCE MILLONES DE DÓLARES DE LOS ESTADOS UNIDOS
m

DE AMÉRICA  US$ 15, 000, 000. 00;  en el mismo acuerdo se fpcultó al compareciente para
zi

otorgar la presente escriiura y a SYSVALORES la autorización de efeduqr lo inscripción y
zz

colocaciones correspondienies; b) Acuerdo del Consejo Directivo de la Superintendencia del
3

Sisiema Financiero, tomado en sesión CD - VEINTIOCHO / DOS MIL VEINTIDÓS, de fecha diez
za



de junio de c as mi! ve infidris, en la que se qutorizó el regisiro de esta emisión en el Regisiro
l, .

i Especial de Emisl s; sele Vobres del Regis} ro Público Buaátil de la Superiniendencia del

j Slstema Financiero, en la formo y condiciones que adelante se relocionan. Una vez asentada

q la emisión en el Regisiro Público Bursátil, la Casa de Corredores de Bolsa respecilva solicitará

5 su inscripción o una Bolsa de Valores.  3) CARACTERÍSTICAS DE LA EMISIÓN. Los Valores de

6 Titularizoción tentlrán las siguientes caractedsiicas:  3. 1)  Denominación del Fondo de

Titularización:  FONDO DE TITULARIZACIÓN DE INMUEBLES HENCORP VALORES SANTA ELENA

e CERO UNO, denominqción que podrá abreviarse " FTIHVSE CERO UNO"; 3.2) Denominación del

9 Emisor:  HENCORP VALORES,  LTDA.,  TITULARIZADORA,  en su calidad de administradora del

FTIHVSE CERO UNO,  y con cargo a dicho Fondo;  3. 3)  Denominación del Originador:

11 DESARROLLOS CONSOLIDADOS,  SOQEDAD ANÓNIMA DE CAPITAL VARIABLE que puede

i abreviaise DESCO, S. A. DE C. V.; 3. 4) Denominaclón de la Sotiedad Titulorizadom: HENCORP

a VALORES,  LIMITADA,  TITULARIZADORA,  que puede abieviorse HENCORP VALORES,  LTDA.,

q TITULARIZADORA;   3. 5)   Represenfonte tle los Tenedores de Valores de Tifularización:

15 SYSVALORES, S. A. DE C. V., Casa de Corredores de Bolsa; 3. 6J Denominación de la Emisión:

16 Vqlores de Titularización — Títulos de Participación con cargo al FONDO DE TI7ULARIZACIÓN DE

INMUEBLES HENCORP VALORES SANTA ELENA CERO UNQ cuya abreviación es " VTHVSE CERO

le
UNO";  3. 7)  Na} uroleza:  Los vplores a amitirse son Valores de Titulprización  — Tíiubs de

g Participación, negociables, representpdos por anotaciones elechónicas en cuenia o favor de

0 cada uno de sus titulares y que consisten en } ftulos que repiesenicrn la participacibn en el

i     patámonio del Fondo de Titularizacibn sobre los cuales se indicaró en el Contrato de

is Titularización lo formo y modalidades de la disfi bución de Dividendos; 3. 8) Clase tle Volor.

zi Vobres de Tituladzación  -  Títulos de Participación con cargo al FTIHVSE CERO UNq       
24    

representados por anotaciones elecirónicas de valores en cuenfa; 3. 9) Monfo de la Emisión.
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3. 9. 7j Monto fijo: Hasia QUINCE MILLONES DE DÓLARES DE LOS ESTADOS UNIDOS DE AMÉRICA
t

US$ 15, 000,000.00; 3. 9.2) Aumenfos del monto de la emisión:  No obstante lo establecido       
z

anteriormenie, una vez colocado el monto fijo de la emisión por acuerdo razonado en el

Concejo de gerentes de la Titularizadora, y previa autorización de la Junia Extrqordinaria de
a

Tenedores del fondo de Tifularizqción, se podrtin acordar aumentos del monio de la emisión,
s

bajo las siguientes condiciones: a) Objefivo de los aumenfos del mon}o de la emisión: El
n

aumento del monto de la emisión } endrá como finalidad atender necesidades }rpnsitorias de

liquidez y para el financiamienio total o parcipl para el desarrollo del Proyecto Inmobiliario; b)
N

Condiciones precedenfes: Será requerido para el aumenio del Monto de la Emisión y posterior       
v

a la ouiorización de la Junta General Exiraordinaria de Tenedores de valores, la autorización
ia

del Consejo Direciivo. de la Superiniendencia del Sistema Financiero y su wriespondiente
n

modificación en el Asiento Registral.  Hencorp Valores,  Lida.,  Ttularizadora nofiflcaró cr
a

CEDEVAL y a la Bolsa en la que se encuentren inscritos los Valores de Titularización, con la

cerfificación del pun} o de ada del acuerdo de Concejo de gerentes de Hencorp Valores,ia

Lida., Titularizadora y la modiflcación en el Asiento Regisiral de la emislón por medio del cual
IS

se outoriza el aumento del monto de la emisión.  3. 10) Número de Valores: Sin perjuicio de los
in

aportes adicionales y de los aumenios del monto de la emisión, hasta quince mil; 3. l lj Vabr
i

Mínimo y Múltlplos de Contmtación de Anotociones Elecfrónicas de Valores en Cuenfo: El
IR

volor mínimo de coniratoción tle los Valores de Titularización será de MIL DÓLARES DE LOS
i9

Zo ESTADOS UNIDOS DE AMÉRICA  ( US$ 1, 000. 00)  y múliiplos de MIL DÓLARES DE LOS ESTADOS
UNIDOS DE AMÉRICA  US$ I, 000.00);  3. 11. 1)  AumenTo del Vabr Nominal de los Yfulos de

n

Padicipación:  No obstan} e lo establecido en el párrafo anierior,  y siempre que exisia
iz

disponibilidad respecto al monio de la emisión, queda expresamente convenido que a todo
zs

aporte adicional realizado conforme a lo esiablecido en el Conirato de Titularización,
za



A

correspondera Un incr menYb equivalente en el valor nominal de los Valores de Titularización -

z Títulos de Parficipación,  para lo cual,  una vez realizados los  porles qdlcionales la

3 Titularizadora notificará a Cedeval y a la Bolsa en la que se encueniren inscritos los Vabres de

q Titularización, con la certificación del punto de octa del acuerdo de Concejo de gerentes de

s la Tifularizadora pocmedio del cual se decreta el aumen} o del Vpbr Nominal de los Tí} ulos de

6 Pqrticipación no pudiendo superor dichos aumentos el mon} o de la emisiónt 3. 72) Forma de

Representación de los Volores; Anotaciones Electrónicas de Valores en Cuenia; 3. 13) Moneda

s de Negociación: dólqres de los Estados Unidos de América; 3. 14) Tronslerencia de los Valores:

Los frasposos de los volores representados por anotaciones elec} rónicas de valores en cuenta9

se efectuarán por medio de iransferencia contable en el regisiro de cuenta de valores queiu

de forma electrónica Ileva Cen} ral de Deposi} o de Vabres, S. A. de C. V.; 3. 15) Plazo de la

emisiórr. El plozo de la emisión de Vabres de Titularización, representados por anotaciones

u elecirónicas de valores en cuen} a, tendrá un plpzo de hasta TREINTA Y QNCO años, contodos

a parfir de la fecha de colocación; 3. 16) Redendón de los vabres: Siempre que no exis} ant4

s obligaciones pendienfes de pago con Acreedores Financieros, los Valores de Titulorización

podrán ser redimidos total o parcialmente en forma aniicipada, a un precio a prorraia clel

valor del Activo Neto con un pre aviso mínimo de quince díps de anticipación el cual será

is comunicado a la Superiniendencia del Sistemp Financiero,  a la 8olso de Valores de El

9 Salvador, a Cedeval y al Representante de Tenedores. La redención anticipada de los valores

Zo y la determinación del precio podrán ser acordadqs únicamente por el Concejo de gerentes

n de la Ti} ularizadora,  a solici} ud de la Junia General de Tenedores de Volores,  debiendo

ZZ realizarse a ircrvés de CedevaL En caso de redención anticipada, el Fondo de Titularización

por medio de la Sociedad Titularizqdora, deberá informar al Representante de Tenedores, a la

ia
Superiniendencip, a la Bolsa de Valores y a Cedeval con quince días de anticipación. La
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Ti} ularizadora, actuando en su calidad de adminisiradora del Fondo de Titularización, hpró
i

efectivo el pago según los términos y condiciones tle los valores emitidos, debiendo realizarse
1

por medio de Cedevpl. Luego de la fecha de redención aniicipada de bs vqbres, ya sea
3

parcial o totalmente y si hubiese Volores de Titularización retlimidos que los Tenedores de
a

Volores no hayan hecho efectivo su pago, la Titularizadora mantendrá hqsta por ciento
5

ochenta días más el monio pendiente de pago de los valores redimidos,  el cual estará
c

depositado en la Cuenfa Discrecional. Vencido dicho plazo, lo pondrá a tlisposición tle los       ,

Tenedores de Valores mediante el pago por consignación a favor de la persona que acredife
x

tltularidad legífima mediante ceriificación emitida por Cedeval; 3. 17) Tasa de Inferér. El Fondo
v

de Tituladzación emi} irá Vplores de Tiiularización - Títubs de Participación, es decir iRulos de
io

renta variable,  por lo que NO PAGARÁ INTERESES a los tenedores sobre el saldo de las
u

ano} aciones en cuenta de cada } Itulac La emisión es} á dirigida para aquellos inversionis} as
u

que no requieran Ingresos fijos y, dadas las caractedsticas del Inmueble, los iítulos están
i3

dirigidos a inveaionisias que están dlspuestos a realizar una irnersión con un hotlzonte de largo
ia

plazo,  conscien} es de que su inversión podda soportar pérdidas iemporales o induso
is

permaneNes en el valor de sus inversiones y que las rentas provendrán en los iérminos
ib

esiablecidos en la Política de Disiribución de Dividendos; 3. 78J Interés Moratorio: El Fondo de
n

Titularización no reconocerá a los Tenedores de valores un interés moratorio sobre la porción
IA

del capital,  por iratarse de títulos de renta variable.  3. 79)  Polflica tle DisTribudón tle
tv

Dlvidendos: La Ti} ularizadora, con cargo al Fondo de Titularización, pagará Divitlendos, según
zu

la Prelación de Pogos establecida en el Contrato de Tltularización FTIHVSE CERO UNO y a
n

prorrata del número .de títulos de participación en circulación, de acuerdo a la siguiente
u

política: i) Determinación de Dividendor. La determinación de los dividendos a dls} ribuir se
z

hará únicamente sobre aquellos saldos reflejados en las partldas coniqbles de los " Excedenies
za



del Eercicio"' y!;F.zCedentes de Eercicios Anteriores generodos por el Fonclo de Titularización
2 q e resúltaren de ejercicios cerrados y debidomenie audiiados,  así como también en

cumplimienio con las demás condiciones establecidps en este numeral; il) periodicidad de
a Dlstribución: El Fondo de Titularización podrá distribuir Dividendos mensualmenie; iii) Fecha de
s code pam deferminar o los imersionistos con derecho o recibir bs Dividendos: Se pagorón los

Dividendos a los Tenedores de Valores que se encuen} ren regisirados en Cedeval ires díasb

v hábiles anies de lo Fecha de Pago de los Dividendos iv) fecha de Pogo de los Dividendos: Se
e pagarón los Dividendos fres días hóbiles después de la Fecha de Declaración de Dividendos,
v o el siguiente día hóbil; v) Fecha de Declomción de Dividendos: el Concejo de gerentes de la

Tifulorizodora declorará lo clis} ribución de Divldendos, conforme a esto política, a más tardario

el último día da cada mes, o el siguiente día hábil; vi) Determinoción del monto a disfribuir: Se
reparfirán los excedentes acumulados con todos bs fondos disponibles a la Fecha deiz

Declaración de ividendos en exceso del cero punto velnte por cienfo ( 420%) del vplor del

Ac} ivo Neto al cierre del mes de diciembre, siendo el valor del Activo Ne} o el lesuttanie dea

is restar de la suma} oria de todos las cuentas del adivo, la sumatoria de toclas las cuentas del

pasivo menos las cuentas del pasivo denominadas reservas de excedenfes anteriores,  

n excedentes del ejercicio y retiros de excedenies.  La reparfición de dividendos se podrá
ejecutar siempre y cuando: i) No existan atrasos en el pago de cualquier pasivo financiero delie

9 fontlo; y ii)  El Fondo de Titularizqción se encuentre en cumplimiento de Iqs condiciones
Z     especiales pactadas con los Acreedores Financieros; 3. 20) Formo y Wgar de Pago: La forma

z de pogo de bs Dividendos en efeciivo será a } ravés del procedimiento establecido por
Zi    . CEDEVAL, S. A. de C. V. Dicho procedimiento consiste en: I) La Titularizadora, en su calidad de

z3 adminisiradora del Fondo de Tituladzqción, remitirá a CEDEVAL S. A. de C. V., con anticipación

de tres días hábiles a la Fecha de cadq Pago de Dividendos, un reporte en el cuql detallará elza
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monto de los dividendos a dis} ribuir en} re los inversionistas y en} regará los fondos a CEDEVAI,
i

S. A. de C. V., de la siguien} e forma: 1) Si los fondos son entregados mediante cheque con

fondos en firme a CEDEVAL S. A. de C. V., el pago por parte de la Titularizadora se efecivará un
s

día hábil antes del día de pogo de bs dividendos; y 2) Si bs fondos son en} regados mediante
a

ransterencia bancarip cablegráfica hacia la o las cuenias que CEDEVAL S. A.  de C. V.,
5

indiq e, el pago se efeduará anies de las nueve horas del día esfablecido para el pago de       -
n

divitlendos; Ip Lo Tifularizadora, con cargo al Fondo de Tiiularización queda exonerada de

realizar los pagos luego de realizai el pago a CEDEVAL, S. A, de C. V., o a las cuenias que
x

CEDEVAL, S. A, de C. V., hubiere Indicado, según el caso; III) Una vez se tuviere la verificación
v

del pago por pai}e de la Titularizadora con cargo al Fondo de Titularización, CEDEVAC, S. A. de

C. V., procederá a cancelar a HENCORP, S. A. DE C. V., CASA DE CORREDORES DE BOLSA y esio
u

a su vez a bs Tenedores de Vabres, , la cantidad que le corresponde, en la cuenia bancario
iz

que hubiere ins} r ido a CEDEVAL, S. A. de C. V.,  para dicho fin; IV) Es HENCORP, S. A. DE C. V.,
i

CASA DE CORREDORES DE BOLSA, quien realizará los ppgos individuales a cada Inversionisfa
ia

titular de los valores;  V)  El último pago de Dividendos de la emisión se efectuará al
s

vencimiento del plazo de los Valores de Ti} ularización o en lo fecha de Ilquidación del fondo;
in

VI) Cuando los pqgos venzan en día no hábil, el pago se realizqrq el Día Hábil inmediato
n

siguienie;  VII)  Los pagos que realizará CEDEVAL,  S. A.  de C. V.,  se harán de sus oficinas
x

principales las cuales actualmente se encuentran ubicadas en Urbanización Jardines de La
19

Hacienda, Boulevard Merlioi y Avenida Las Carretas, Antiguo Cuscailán, departomento de La
za

Libertad; y VIII) Los pagos que realizarán las Casas de Corredores de Bolsa, se harán de sus
ti

oficinas; 3. 21) Prelación de Pagos: Sin perjuicio de las facultades del Comisionista para la
n

administrqción del Inmueble y de lo establecido en tomo a Ip Cuenia Resiringida, todo pago
s

se hará por Ip Tifularizddora, con cargo al Fondo tle Tltularizadón, a iravés de la cuenta de
za
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i depósito banCGu,iq.,-deMóminada Cuenia DiscrecionaL en cada fecha de pago en el siguienfe

2 ordeni Primero, el pago de Deuda Tributaria. Segundo,  pagos a favor de los Acreedores
a Financieros. Tercero, las comisiones a lo Sociedad Titulañzadoro. Cuarto, el saldo de costos y
a gastos adeudados q } erceros, de conformidad a lo previsto en el presente con} rato. puinfo,

s constifución de Reservas de Excedentes,  en caso de ser necesario.  Sezto,  ppgo de

fi Dividendos, de conformidad o Iqs o'efiniciones y políticas establecidas en el Con} rato cle
Titulorización. En el evento de liquidpción del Fondo de Tiiularizoción se debera seguir el orden

e de prelación dictodo por el artículo setenta de la Ley de Titularización de Activos: L En primer
q lugar, el pago de Deudq Tributaria; 2. En segundo lugac se le pagarán las obligaciones o fqvor

o de Tenedores de Valores emitidos con cargo al Fondo FTIHVSE CERO UNO; 3. En tercer lugar,

se imputaró a oiros saldos adeudados a terceros;  4.  En cuarfo lugar,  se pogarán las

Z Comisiones de gestión a favor de la Titularizadora; y 5. En quinio lugar, cuolquier excedenie se

repartirá a prorrata enfre los imersionistas.  3. 22)  Estrucfuradón de los } ramos o series a

a negociar de la Emisión: La Emisión contará, como mínimo, con un } ramo. Las caractedsticas

de bs iramos o series a negocicrr serán determinadas de acuerdo con la normativa vigente

16 emitida por Iq Bolsa de Vaiores y con postarioriclqd al Asiento Registral en el Regisfro Público
i     Bursó} il de lo Superintendencia de Sistema Financiero y previa a la negociación de los mismos.

q 3.22. 1) Esfructumdón tle nuevos } romos o series. Sin perjuicio de los aportes adicionqles, lo

y Titularizadora podrá cobcar nuevos iramos o series con cargo al Fondo de Titularizoción hasta
zo completar el monto fijo de la emisión establecido en Iq caractedsfica  " Monio Fijo"  del

i     Conhoto de Titularización, o para reolizar el aumento del monto de la emisión, paia lo cual la
z2 Sociedad Tltularizadora deberá proceder conforme al procedlmiento para dar el Aviso de

y Colocación establecido en la caracter(stica  " Aviso de Colocación"  del Contrato de
i     Titularización, siendo en estos casos el precio base el siguiente: el mon} o que resuttare de: 1.
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Dividir el valor del Aciivo Ne} o al cierre del mes aMerior enire el número de participaciones
i

vigen} es al mes anterior; y 2. El resuttado de la d rvisión anterior se dividirá entre el valor nominal
z

inicial de los tífulos de parficipación. 3.22. 2) Aviso de cobcación. La Titularizadora deberá
3

remitir tres días háblles antes de la colocación, la certificación del punto de actq de su       
a

Concejo de gerentes a la 8olsa de Valores de El Salvador y a la Superiniendencia del Slstema
s

Financiero, con la firma debidamente legalizada por no} ario, medionte la cual se auforiza la
n

fecha de negociación, la fecha de liquidación tlel tramo o serie, el monto a negociar, el vabr

mínimo y múl}¡ pios de contra} ación de la anotación elecirónica de valores en cuenta, la
A

fechp de vencimiento, el precio base y mención sobre la opción de redención anticipadq:
0

3. 23) Destino tle los Fondos de la Emislón: Los fondos que se obfengan por la negociación de
io

la presente Emisión serán invertidos por el Fondo de TiYularización para: ( p Realizar el pago por
u

lo adquisición del Inmueble junto con sus derechos accesorios que incluyen planos y diseños
iz

arquitectónicos y demás especialidades cons} ructivos establecidos en el Conira} o de
i3

Compravenicr;  ( II)  Capl} al de trabajo del Fondo;  y/ o QII)  Cualquiero de los obje} os
ia

establecidos en la caroctedstica  " Aumentos del Monto de la Emisión"  del Con} rato de
IS

Titularizacibn; 324) Negociabilidad de los Valores de Titularización: La colocación primaria de
in

las series o tramos de oferta pública se efectuaró conforme al Insiructivo de Cobcaciones en
i

Bolsa y será definida por la Titularizodora pre io a la colocación. La fechp de negociación
IB

será comunicada a la Bolsa de Valores de El Salvador mediante certificación de Pun} o de
iº

Acta de Concejo de gerenies de la Ti} ularizadora. En mercado secundario únicamente se
zo

negociarón a irpvés tle la Bolsa de valores de El Salvador; 3.25) Objeto del proceso de
1

ti}ularización: De conformidad al artículo cuarenia y seis de la Ley de Titularización de Activos,
z

el Fondo de Ti} ularización se integrará con el Inmueble paro el desarrollo, rendimiento y

financiamiento del Proyecto Inmobiliario, el cual consiste en la cons} rucción de un edlficio de
y

X



i

uso comeraal pqra ár, pil o'omiento de espacio porq oficinas, conforme a las carac} edsticas
z generales señaladas en el Anexo Uno del Contrafo de Titularización, y que está firmodo por los
3 comparecientes y por Notario Autorizan} e, por lo ue se considerará4 parte iniegrante del

a Conttato de Ttularización. Para la odministración de este Inmueble, lo iituladzodora queda
expresamente facultada para gestionar la con} raiación, rein} egros y pago por la odquisición

6 de bienes y servicios que seqn necesarios durante la operativldad y consirucción del Proyecto
Inmobillario;  3.26)  Respaldo de la Emisión:  El pago de dividendos de los Valores de

8 Titulqrización, conforme a Ip Política de Distribución de Dividendos, esiará respaldado por el
g pafimonio del Fondo de Tifulodzqción, consiituido como un pahimonio independiente del

o patrimonio del Originador y de Iq Titulqrizatlora El Fondo de Ti} ulañzación es consiituido con el

propósito principal de desarrollar el Proyecfo Inmoblliario para generar rendimientos a ser

i distábuidos a prorro} a como Dividendos entre el número de Títulos de Porticipación en

circulación, según la Prelpción de Pagos establecida en el Confrato de iitularizoción FTIHVSE

a CERO UNO;  sirviéndose de lo adquisición del Inmueble descrito previamente,  según el

s siguiente procedimiento: 3. 26. 7) Integroción del Fondo de Titularizoción y Adquisición del

b Inmueble: 3. 26. 1. 1) Median} e escritura pública de Contrato de Comprqven} p, el Originadorse

obligará a iranstedr y horá la } radición a la Tltularizadora para el Fondo de Titularización, def

1e Inmueble anfee descri} o, qsí como de } odos bs permisos psociados al Proyecio Inmobiliario;

q 3.26. 1. 2) La Titulprizadora por medio del Contraio de Comprqveniq adquiriró y acep} aró la

o iradición del Inmueble para el Fondo de Titulcrrización;  3.26. 1. 3)  Una vez el Fondo de

Titularización hpyq odquirido el Inmueble, Ip Titularizadora eniregqrá al Originador el precio

22 pactado en el Coniroto de Compraventa; 3. 46. 2) Desarrollo del Proyecto Inmobiliorio:  El

z3 Proyecto Inmobiliario consisie en la construcción de un edificio para oficinas denominado
Torre Santa Elena I"  que constaró de ocho  8)  niveles de oficinas y cuatro  ¡ 4)  sóiqnos
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destinados para parqueos, siendo un } otal de. veinfiocho mil cuatrocientos se} en} a y tres
i

metros cuadrados con sesenta cen} ésimas  ( 28, 473. 60 m2) . de cons} rucción.  El Proyecto
z

Inmobiliario se desarrollará en un área de terreno de cinco mil } rescientos cincuenta y ocho       .
3

meiros cuadratlos y once centésimas ( 5, 358. 11 m2), ubicado en Boulevard Orden de Malia
a

número cuatrocienios sesenta   460),   Urbanimción Santa Elena,   Antiguo Cuscatlán,

s

departamento de La Liberipd.  326. 3)  Permisos,  Diseños y Planos ArquiTecfónicos:  De
a

conformidad al artículo cuarenta y seis de la Ley de Titulorizpción de Aciivos, el Fondo de

Tliularización se iniegrará con el Inmueble para el desarrollo del Proyecto Inmobiliario, por lo
x

que para cumplir con dicha finalidad es requerido que el Inmueble cuenie con los permisos
4

requeridos por el ordenpmiento juddíco vigenie a la fecha, y diseños y planos arquiteciónicos,
io

los cuales serán tronsferidos al Fondo de Ti} ularización como parte del Inmueble y por el precio
n

de venta acordado por medio del Con} rato de Compraventa que se ejecutorá con el

Originador. 3.26. 4) Adminisimdón del Inmueble en el Periodo de Conslrucciórr La Societlad
i. r

Titularizadora Contra} ará como Comisionista a INMOBIIIARIA LA CASA, S. A. DE C. V., lo cual
ia

estará facultada, de acuerdo al Conirato de Comisión para la Adminisiroción del Inmueble
is

para: i  Gestionar la construcción, tliseñac desarrollar, ejecutpr, supervisar o cualquier otra
16

actividad relacionoda con el Proyecto Inmobillario, induyendo Iq gestión y obtención de
n

licencias,  autorizaciones o permisos ante los auforidades estatales respeciivas,  que sean
ie

requeridos conforme la legislación salvadoreña para el Proyecto Inmobiliario; ii) Comercializar,
19

promover Ip venta, de forma total p pprcial el Proyecto Inmoblliorio, incluyendo la gestión y
o

obiención de licencios, autorizaciones o permisos ante las autoritlades estatales respectivas,
n

que sean requeridos conforme la legislación salvatloreña para dicho propósito; iii) Arrendar de
zz

forma } o} al o parcial el Proyecto Inmobiliario; iv La adminisiración y comisión inicialmente

induye, pero no se Ilmita a realizar, entre otros, las actividades antes mencionadas, así como
2J



t la facultad del ÁtlenirYlsyr.ádor de realizar conirafacfones de los constructores, supervisores,
i profesionales y cuplquier otro tipo de con} raiación para Ilevor a cabo el Proyecto Inmobiliario.
3 Además, se entienden comprendidas las actividades que durante la etapp de construcción
4 sean necesario realizar referenies o Iq comercialización, mercadeo, promoción y, en generol,  
5 todas aquellas occiones que permi} an que el Proyecfo Inmobiliario pueda empezar a generar
6 ingresos una vez se haya finalizado. 3.26. 5) Aperturo y Manejo de Cuenfas: A) Cuentas del

Fondo de Ti} ularizodón:  La Sociedad Titulorizadora como Administrodora del Fondo de
e ii}uladzación obriró, como mfnimo } res cuentas: i) Cuenfo Colectora Es la cuenfo corriente
9 que será abierta a nombre del Fondo de Ti} ularización en un Banco autorizodo por la

Superin} endencia del Sistema Financiero, que será administrada por lo Ti} ularizadora y serviró
para recibir los fondos provenien} es de la operación, venios, dasembolso de financiamientos y

1z cualquier otio ingreso relacionado con Iq operación del Fondo de Titularización. La finalidad
13 de su apertura es únicamente la colectuda de los fondos antes mencionado; li) Cuento
14 DiscredonoC Es la cuento bancaria que será abierta a nombre del Fondo de Tiiularización en

s un Banco autorizado por la Supeóntendencio del Sistema Financiero, y que seró ao'minis} rada

fi por la Titularizadora, en Iq cual se percibirón, mensualmente, desda lo Cuenta Colectora,

todos los ingresos del Fondo de Tituladzación asf como los fondos provenienfes de la

1e colocación de los tífubs, según corresponda. Su función será maniener los fondos que serán

empleados para realizar los pagos a proveedores del Fondo de Titularizoción de Inmuebles,       
i     Acreedores Financieros y aquellos en beneficio de los Tenedores de los Valores, según el orden

ii establecido en la prelación de pagos del Con} rpio de Ti} ularización; iii) Cuenfo Comisionisfa:

Z B la cuenta bancaria que será abierto a nombre del Fondo de Titularización en un Banco

3 Au} odzado por la Superintendencia del Sistema Finonciero, y que será de firmo indistin} a de la
Comisionista y de la Sociedad Yfularizqdorq,  en la cual se podrán reallzqr abonos con
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cualquier periodicidad y cuyos wrgos corresponderán a las imersiones,   pago. de       .
i

proveedores, adquisición tle equipo, atlquisición de materiqles, y en generaL cuplquier gas} o
z

que sea requeñdo para el desarrollo y manienimiento del Proyecto Inmobiliario, y que sea
i

realizado directamente por la Comisionista.  Esta cuento será de firma indis} inta enire la
a

Comisionista y la Sociedad Titularizadora.  3. 26. 6)  Adminis}mción del Inmueble,  una vez
5

conslruido, por cuen}a del Fondo de Tifulodzación: En uso de las foculfades que le confiere la
n

Ley de Tltularizoción de Activos, la Titularizadora podrá: i) Enajenar de forma totol o parcial, a

iffulo oneroso, bs activos del Fondo de Titularización, previa autorización expresa de la Jun} a
x

de Tenedores; ti) Arrendar de formo total o parcial el Inmueble; Iii) Contratar bajo cualquier
9

concepio,  de forma gratui} a u onerosa,  al Comisionista para ejercer las funciones de
io

adminisiración del Inmueble y o} ros activos que formen parte del Fondo de Tiiularización. Lo
n

adminisiración induye la faculiod del Administrador de ejercer labores de procesamien} o de
iz

información,  de recqudación de flujos generados por la operación del Inmueble,  de
i3

conicrbillzaeión, de regis} ro de pagos Y otros de naturaleza onáloga sobre dichos flujos, por
ia

cuenta del Fondo de Ti} ularización. La entrega en adminisiración del Inmueble podrá ser tofal
15

o parcial; 3.27) Plazo de Negociación: De acuerdo al prtículo seienta y seis vigente de la Ley
16

de Ti} ularización de Activos, la Titulqrizadora tendrá ciento ochenta días, con}ados p pqrtir de
n

la fecha de cada colocación de oferta pública, según lo haya autorizado previamente la
lA

Superintendencia del Sistema Financiero en la esiructura de la emisión, para vender el setenta
i9

y cinco por ciento de dichos valores emi} idos por ella con cargo al Fondo de Titularización,
zo

plazo que podró ser prorrogado por una ocasión hasta por cienio ochentp díps adicionales,    
zi

previa auiorización de la Superintendencia, a solicitud de lo Titularizodora; de lo coMrario,
zz

deberá proceder a Ilquidar el Fondo de 7itulqrizpción. El remqnente podrá ser colocado de      -
33

conformidad al Insiructivo de Colomciones de la Bolsa de Valores de El Salvador, 3.28)
24



e:
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i Modificación tle Id¢ á mcferisticos de lo Emisión:  Sin perjuicio de lo establecido en el
z Contra} o de Titularización en relación al qumento del vqlor nominql de los Tffubs de
3 Participoción y de los aumentos del monio de la emisión, el Concejo de gerentes de Ip
a Titulorizadorq podrá modificar las caracteristicas de la presente Emisión ontes de la primera
5 negociación y de acuerdo a las regulaciones emi}idas por la Bolso de volores ae El Salvador y

previa aprobación de la Superiniendencia del Sistema Financiero; si lo Emisión ya estuviere en6

i circulación, podró ser modifiwda solamente con la autorización de la Junta General de
Tenedores, pora lo cual se deberán seguir los procedimientos esiablecidos por la Bolsa deA

Valores de El Salvador y pievia oprobación de la Superintendencia del Sistema Financiero;9

3.29) Clasiticoción de Riesgo: Esta Emisión cuenfa con lo siguiente dasificación de riesgo:  o

Clasificación de riesgo o} orgoda por Pacific Credit Ratings, S. A. de C. V., Clasificadora den

iz Riesgo es " N UNO" según sesión exiraorclinada de su Consejo de Clasiflcoción de Riesgo del
veinticinco de enero de dos mil veintitlós y con informoción finonciera del Originadar no3

audiiada a diciembre de dos mil veintiuno,  obligándose la Sociedad Titularizcrdora oia

mantener la emisión closificada durante todo el periodo de su vigencia y acivalizadaIS

fi semertralmente,  conforme a la resolución de la Superintendencia del Sistema Finqnciero
tlicfada al efecto. La Clasifcadorp o'e Riesgo ha sido contrafada por un plozo inicial de unn

is año.  La  dasificación de riesgo  " N UNO"  corresponde o acciones que presenian uno
excelenie combinación de solvencia y esiqbilidad en la rentabilidad del emisor, y volq} ilidad19

z de sus retornos.  La perspectiva es estable; 3.30) Aportes Adicionoles: Sin perjuicio de lo
es} ablecido en la Políticq de Endeudamiento del Fondo de Titularizoción, durqnte el plazo dell

zz fondo de. Tiiularización los Tenedores de Valores esiarán facuttados a realizor aportes
adicionales de hasta CIEN DÓLARES DE LOS ESTADOS UNIDOS DE AMÉRICA US$ 100. 00J porza

za
cada Valor de Titulorización- Títulos de Participoción emi} idos con cargo o dicho fondo. 7odo
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aporte adlcional corresponderá a un incremento equivalen} e en el valor nominol de los
i

Vobres de Titularización - Tí} ulos de Participación adquiridos por el Tenedores de Valores que
z

haya realizado el aporte; 3. 31) Custodia y Depósifo: La Emisión de Valores de Ti} ularización —

TR los de Participación, represeniada por anoiaciones electrónicas de vabres en tuen}a,
4

esiará depositada en los regisiros elecirónicos que Ileva Cedeval, pora lo cual será necesario
5

presentade el testimonio del Con} rato de Tiiularización y la cerfificación del osienfo regis}ral
fi

que emito la Superintendencia del Sisiema Financiero, a la que se refiere el párrafo final del       .

prRculo ireinta y cinco de la Ley de Anotaciones Electrónicas de Valores en cuenta;. 3. 32)
x

Razones Liferales: El prospedo de emisión coNiene impresas las siguien}es razones: 3.32. 1) " La

inscripción de la emisión en la Bolsa, no implica certificación sobre la calidad del vabr o la

io

solvencia del emisor"; 3.32. 2) " Los valores objeto de esta oferta se encueniran asentados en el
u

Registro Público Bursátll de la Superintendencia del Sistemq Financiero. Su registro no implica
iz

certificación sobre la calidad del valor o la solvencia del emisor"; 3.32. 3) " Es responsabilidad
3

del inversionista leer la información que confiene este Prospecto"; 3.33) Procedimien} o en
a

Caso de Mom: El Fondo de Titularización es un Patrimonio Independiente del pa} rimonio de lo
is

Titularizqdora y del Originador,  por lo tanio,  es inembaigable por los acreedores.  De
in

conformidad al artículo cincuenta y ocho de Ip Ley de Titularización de Activos, en caso de
v

mora o de acción judicial en contro de la 7itularizadora, los activos que integran el Fondo de
x

Titularización no podrán ser embargados ni sujefarse a ningún fipo de medida cautelar o
iv

preveniiva por bs acreedores del Originador, de la Titularizadoro, del Representante de los
za

Tenedores de Volores o de los Tenedores de Valores. No obsiante, los acreedores de bs
n

Tenedores de Valores podrán perseguir bs derechos y beneficios que a aquéllos les
iz

corresponda respecto de los valores de los cuales sean propietarios; 4) AUTORIZACIÓN PARA
za

LA EMISIÓN DE VALORES DE TITULARIZACIÓN REPRESENTADOS POR ANOTACIONES ELECTRÓNICAS
a



i

DE VALORES EN GUENTÁ 5obre la bose de las disposiciones legales citatlas, así como las
z considerdciones y aufodzaciones relacionadas antedormente, los compqrecientes otorgon

expiesamente lo Emisión y puesta en circulación de los Valores de Ti} ularización representados
q por onotaciones elecirónicas de valores en cuenip, VTHVSE CERO UNO, a que se refiere Ip

clóusula romono II de la preseMe escrifuro, osumiendo la Titulodzadora, como adminisiradora5

a del Fondo de Titularizoción y con cargo o dicho Fondo, la obligoción de pqgar los dividendos
a los Tenedores de Vobres de ocuerdo a la política de dividendos estipuloda en el texto de
este ins} rumenfo.  V)  RESGUARDO DEL PRESENTE CONTRATO.  De común acuerdo en} re lasA

y partes, el presente Contrafo será resguardado en Cedeval. VI) RESOWCIÓN DE CONFLICTOS.  
iu La Titularizadora y SYSVALORES, expresamente ocuerdan que todo disputa o coniroversia que
l se suscife con motivo de la aplicación, interpre} ación o cumplimien} o del presente controto

u de tituladzación será resuelta de la forma siguiente: 1) Sometersu diferendo al trpto directo; 2)
Agotadp la vía an} erior, la cual no potlrá exceder de ireinta días calendario, someter el

a conflicto a arbiiraje de derecho, siendo r,plicables las leyes de la República de El Salvador,

15 cuyo } ribunal se integrqrá por tres árbifros así: uno designado por cada una de las parfes
deniro de los freinta dfas calendarios siguientes a la fecha en que una de ellas notifique por
escrito a lo otra su decisión de someter a arbitraje la contioversia y el tercero, quien actuarfi

ie como presidente de dicho tiibunal, sera clesignado por los dos primeros árbiiros deniro de los

y quince días calendado con} ados a pqr} ir de la fecha de la designpción del segundo árbifro. Si
Z     una de las partes no nombrare su órbitro en el plazo mencionado o si los nombradoe no se
z pusieren de acuerdo en el nombramiento del tercero, la designación lo haró el Director dal

ZZ Ceniro de Mediación y Arbitroje de la Cámara de Comercio e Induetria de El Salvador. Los

gastos de cada árbiiro serán. cubiertos por quien los nombró excepto bs del tercer órbi} ro que
za

serón cubiertos en igual proporción por cada pqrie. El lugar del prbitrpje será la ciudad de
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San Salvador, departamento de San Salvador y se utilizará el idioma casiellana El lautlo
i

arbiiral será inapelable. EL SUSCRITO NOTARIO DA FE: de ser legítlma y suficiente la personeria
z

con la que aciúan los comparecientes por haber tenido a Iq vista: A- Del señor ROBERTO
a

ARTURO VALDIVIESO AGUIRRE: a) Testimonio de Escri} ura Pública de Modificación y Aumen} o
a

de Capital Social de la sociedad HENCORP VALORES, LIMITADA, TITULARIZADORA, otorgada en
5

la ciudad de San Salvador, a las once horas y treinta y ires minutos del día dieciséis de       
r,

sep} iembre del año tlos mil veinte, ante los oficios no} a iales de la Licenciada Mada Martha

Delgpdo Molina, en la cual consta la calificación favorable correspondienie, otoígada por el
s

Superintandente del Sistema Financiero el día veinticuatro de septiembre del oño dos mil
º

veinie e inscrita en el Regisiro de Comercio el día doce de noviembre de dos mil veinte al
a

Número TREINTA Y OCHO del Libro CUATRO MIL DOSCIENTOS SETENTA Y NUEVE del Registro de
u

Sociedades. En esta escritura constan } odas Iqs clóusulas por la cual se rige actualmente la
iz

sociedad HENCORP VALORES, LIMITADA, TITULARIZADORA y en la cual se establece: Que la       .
u

denominación y domicilio de la sociedad es como aparece consignados anteriormente; que
ia

su plazo es indeterminado; que su finalidad social es constituir, iniegrar y administrar Fondos de
IS

Titularización de conformidad a la Ley de 7ltularización de Aciivos, y emitir vabres con cargo a
ie

dichos Fondos;  que el gobiemo corporaiivo y la atlminisiroción de la sociedad estará
i

confioda a un Concejo de Gerenies in} egrada por dos Gerenies Generoles que se
ia

denominan Gerente Presidenie y Gerente Secre} ario y a Gerentes Adminisiraiivos y sus
io

respectivos suplentes, determinados por la Junta General de Socios, pero en ningún caso
zo

podrón ser menos de dos,  correspondiéndole representpr q la sociedad judicial y
v

exirajudicialmente y hacer uso de la firma social, ql Gerente Presidenie y Gerente Secre} ario,
i

conjunia o separadamenie, y quienes podrán otorgor ocios como el presenie; b) Credencial
z;

de Elección de Concejo de Gerentes, en la cual consta que en Sesión de Jun} a General
u



Y6.

r

Ordinariq de Spcids, C leq oda en la ciudad de Antiguo Cusca} lón, a las nueve horps del dío
i diecisiete de enero del año clos mil veintidós, bs socios acordaron nombrar un nuevo Concejo
3 cle Gerentes,  en virtud de lo renuncia dejada por uno de sus miembros,  resuliando el
a compareciente electo como Gerente Presiden} e del Concejo de Gerentee de la Sociedad;
5 por el periodo de cinco años,  que vence el día diecinueve de enero del año dos mil
6 vein} isie} e e inscrita dichp credencial en el Regisfro de Comercio al número CINCUENTA Y

OCHO del Libro CUATRO MIL pUINIENTOS SEIS; c) Certificación del Ac} p Número cien} o
e seienta y nueve correspondien} e a la sesión celebrodp el día veintiocho de enero de dos mil

9 veintidós; modificada por Acuerdo del Concejo de Gerentes de lo Sociedad Titularizadora,

o según Acta Número ciento noventa y cinco correspondien} e a la sesión celebroda el día dos

de junio de dos mil veintidós, y en las que consta que se acordó auiorizor la suscripción de los

1z documentos públicos o privodos que fueren necesarios paro lo constifución del FONDO DE

TITULARIZAQÓN DE INMUEBLES HENCORP VALORES SANTA ELENA CERO UNO y fodos los

a documen} os correspondientes o dicho proceso de tiiuladzación; y d) Testimonio de Escritura

s Matriz de Poder Especiql, otorgado el día viemes diez de junio de dos mil veintidós, an} e mis

16 oficios notodales, y del cual consta que el ompareciente esta plenamente facuRodo pora

susaibir el presenie documenio.  B-  Del Señor JAIME ALFONSO GRUALVA VINUEZA:  o)       

iA Testimonio de Escdtura Pública de modificación o la Clóusula Primero, por cambio en lo

y denominación social de la sociedad e incorporación en un solo insirumento de todas las

30 cláusulas por las cuales pctualmente se rige, otorgada en la ciudad de San Salvador, a los
i     diez horas del día cua} ro de marzo de dos mil } rece, on} e los oficios del notario Rodolfo

22 Antonio Parker Soto, en la cual consta que su no} uraleza jurfclica, denominación y domicilio

33 son los antes expresados, que su plazo es lndeterminado, que dentro de su finalidad se
Za

encuentra celebrar actos como el presente;  que la administración de la sociedad está
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confiada a una Junta Directivo compues} a por un mínimo de } res direciores y un máximo de
i

cinco directores enire bs cuales habrá un Presiden} e, un Vicepresidente y un Secre} ario,
x

habiendo un Suplente para cada Propie} ario y quienes durorán en sus funciones por períodos

de } res años, pudiendo ser reelectos; que la Represenfación Judicial y Exirajudicial y el usa de
a

la firma social de la sociedad le caresponde al Presidente de la Junta Direcfiva, quien puede
5

otorgar actos como el presen} e, inscrita dicha escri} ura en el Regis} ro de Comercio al Número
e

TREINTA Y DOS del Libro TRES MIL CIENTO VEINTISIEfE el día veiMidós de julio de dos mil } rece; b)

Credencial de Elección tle Junto Directivq emitida por el Secretario de la Junta General
n

Ordinaria de Accionistas, el día veiniisiefe de noviembre de dos mil diecinueve, en la cual
v

consfa que. en sesión número SESENTA Y TRES de sesión de Junta General Ordinaria de
m

Accionisfas, celebrada en la ciudad de San Salvatlor, el dío veiniisiete de noviembre de dos
u

mil diecinueve, se eligió para el pedodo de ires años, a portir de la fecha de su inscripción, al

compareciente, Jaime Alfonso Grijolva Vinueza. Inscri} a dicha credencial en el Regisiro de
ii

Sociedades al número DIECISIHE tlel Libro TRES MIL SEISQENTOS OCHENTA Y DOS del Registro
ia

de Comercio.;  y c) Ceriificación del Punto uno de la sesión tle Junia Directiva Número
is

irescientos cincuenta celebrada el día vein} iocho de enero de tlos mil veintidós, extendida
IM1

ese mismo día, por Jaime Alfonso GrijaNa Vinueza en su calidad tle Director Presidente de lo
u

Junta Direc} iva de la Saciedad SYSVALORES,  S. A. DE C. V., CASA DE CORREDORES DE BOLSA; y
Ifl

en la cual consta que la Junta Directiva acordó autorizar al compareciente paró la
19

suscripción del presente instrumenfo en los términos que consfan en el mismo.  Hago cons}ar
zn

que expliqué a los comporecientes bs efecios legales de este insirumento: y leído que les fue,
n

ínfegramente,  en un solo acto,  sin inievupción,  manifiestan su conformidad,  rafifican su
zz

confenido y firmomos. DOY FE.- Entre I laeas: participecidn.— vele.
z;

2A
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SO ANTE MÍ, del folio CINCUENTA Y DOS FRENTE, al folio OCHENTA Y DOS VUELTO,

del Libro SEXTO de mi protocolo, que vence el día ires de mayo del año dos mil

veintitrés;  extiendo flrmo y sello el presente TESTIMONIO DE CONTRATO DE

TITULARIZACIÓN,  para ser entregado al REGISTRO PÚBLICO BURSÁTIL DE LA

SUPERITENDENCIA DEL SISTEMA FINANCIERO.  En la ciudad de San Salvador,

Departamento de San Salvador, a los dieciséis días del mes de junio de dos mil

veintidós.





ANEXO 1

DOCUMENTO TÉCNICO EXPLICATIVO DEL PROYECTO INMOBILIARIO

El Proyecto Inmobiliario consisie en la consirucción de un edificio para oficinas denominado
Tone Santa Elena I" que constará tle ocho niveles de ofcinas y cuairo sótanos destinados

para parqueos, siendo un total de diez mil cienio cincuenio y nueve metros cuadrados
l OJ 59 m2) de área ú} il de ofcinas y un tofal de veinfiocho mil cuafrocientos sefenta y ires

meiros cuadrados con sesenta centésimas ( 28, 473.60 m2) de consirucción. El Proyecto
Inmobiliario se desarrollará en un área de ferreno de cinco mil irescientos cincuen} o y ocho

metros cuadrados y once cen} ésimas ( 5, 358. 11 m2), ubicado en Boulevard Orden de Mal} a
número cuafrocientos sesenfa  ( 4601.  Urbanización Santa Elena,  An} iguo Cuscatlán,
tlepartamento de La Liberfad.

Imagen 1: Ubicación del Proyecfo de Cons} rucción Edificio Santa Elena
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Imagen 2: Secciones del Proyecto Inmobiliario
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El diseño del inmueble consitlera una fachada de vidrio que optimiza la Wz natural y
múltiples } errazas y jardines en ciertos niveles para aumentar el diseño funcional y estéfico.
En el interioi, se buscan espacios abiertos que permitan una combinación de luz nafurol y
LED. El Proyecio Inmobiliario cuen}a con un espacio para el parqueo de } rescientos
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Imagen 3: Vistos Exferiores e Interiores del Proyecto Inmobiliario
t     

31    -      3 

a      
r t-

r
r w-     

r-    : 



r

Li      .    .    
4 , 1 t.) f _   

I n..   J IJGli 4 I!_. 

J 91. Pi J .. C ..;:   lá-:   .      .    JHKjf) M{       . .  i

Í     1Y I          . [
IY    ,   .   

i . F,i; E) i 9 º Lb 23 Gii« ,; ._ w8i9i3s1      : t t f ti.:  _ r,rd

3'
s>,       f_  "

u`    .

i    .,.,;+,    

P    j'
u `,#'.

aya
s,     

tar      ^ 4_`

q t j

3

4 3Y     .¡%       

p

f;       

p
i>      

3
x

3,        r#
i

7'+o-`            e ai     

r

k; s i
tf z

a.

3- t s

T`.       

f.6
i



n
 >

  
  
 

3
O

n
D

3
. 
  
  
 

O
n

n
n

a
 
 
 
 
 
 

p
Q

m

3
  
  
  

c
 
 
 
 
 
 
 

c
ñ
  
  
  

9
m

ñ
  
  
  

S
m

p
  

  
  

ñ
  
  
  

Q
  
  
  

y
 
 
 
 
 
 

ñ
ñ
  
  
  

ñ
  

  
  

 (
  

 
C

p'
 

O
Q

  
  
 

Ó
O

d
 
 
 
 
 
 

N
D

p
0

Q
O

d
D

Ó
6 

   
   

 
N

Q
3

  
  

 ' 
m 

    
 

3
z
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

3
  
  
  

D

n

c
á

v
o

m
Q 

á 
   

Ó

c
' 
  
  
 

0
6

o
o

S

o
_
 ?

, 
  
  
  

m
a

 
,
.
 
 
 
 
 
 
 
.
 
 
 
 
 
 
 
-
 
 
 
 
 
¢

 
-
 
 
 
 

D
9

p
  
  
  

ñ
ó

m
a

N
 

a
o

  
  

  
ñ

o
N

Ñ 
   

  
Q'

ry 
    

„  
D

  
  

 
j
 
'

N
N

  
  

  
p
; 
  

O
p

D
Q

O
.

D
ó

Ó
.

D
D

Q
   

  
O

.
O

2
. 

  
  

<
 

d
O

O
  

  
  

  
(

O
J
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
(

cO
O

  
  

N
3

Ó
Ó 

   
   

 
Ó

Ó
D

Ó
Ó

Ó
D

  
 

n
O

Ñ
ry

Ñ

pJ  NO  ,
m

o
ó

o
 
 
 
 
 
?
 
 
 
 
 
 

m
ó

á
D

m
m

ó
ó

n
A

i

p
P

3
a

a

ó
Ó

Á
Ó

O
p

p
0

3
Q

  
  

  
H

Ó
W

d
Ñ

p
Q 

   
   

 
A

P
A

N
N

T

ó
ó

tN
D

ON
ó

W
O

A

O
p

Ó
O

T

HK
m

m
ó

3  
    

 .
m

   
   

m
D

3
3

a
Q

. 
  
  
 

ó
o

p
:

v
.
 
 
 
 
 
 

n
c

m
ó

ó
á

m 
°.  

    
ó

á
m

m
z

x
m

m
Q

ó
á 

   
   

º 
  
  
 g

º'
  

  
  

  
  

O
ó

p 
0

3
o

  
  

  
-

o
p
_
  
  
  

Ñ
n

a
c
 
 
 
 
 
 
 

n

ó
ó

m
Q

o
  
  
  
  
 

m
m

m
Z

 
o

D
Q

3
  

  
  

 
c

a
O

Q
   

  :
j

o
  

  
  

  
Q

D
ñ

ñ
g
'

m
á
º 

  
  
  

g
3

ó
m

n
n

a
Q

b
o

  
  
  
  

m
ó

  
  

  
  

p
- 

  
  

D

m
'  

  
  

o
º'

9
m

f
l

n
4
. 

m
p

O
m

a
 
 
 
 
 
 

z

a
Q

a
O

f
^

ó  
    

 
C

º
m 

 
o

_
 a

n

m
  

c
 
 
 
 
 
 
 

3
P

ó
o
  
 

á

Ó
z

x

n
w ñ

m
'

9  _
.c

o•
ó

ó
Ñ

w 
   

   
   

 . 
m

3
o

d
á

d
3

c
_
  
  
 

T
ó

. 
o

Q
ñ

o
p

o
3

Q
m

a
n

 
 
 
 
 
 
 
' 
 

ó
ó

o
i;
,

3
a

o
ó

m

N
ó

Q
ó

m
Q

Ñ
.

P
ó

o
3

ó
o

Ó 3
ó

Iy'
 



 

Página 1 de 13 
 

 
 

 

 
 

 
METODOLOGÍA  

 

PARA DETERMINAR EL PLAZO DEL 
 

 
Fondo de Titularización Hencorp Valores  

Santa Elena Cero Uno 

 
FTHVSE CERO UNO 

 

 

 
Con Atención a: 

 
 
 

 

 
 

Mayo 2022 
 

 
 

 
 

 

 
 

  



 

Página 2 de 13 
 

Evaluaciones  
Multisectoriales e Integrales  

en la Cadena de Inversión 

 
METODOLOGÍA PARA DETERMINAR EL PLAZO DEL 

Fondo de Titularización Hencorp Valores  
Santa Elena Cero Uno 

 
FTHVSE CERO UNO 

 

 

 
Contenido 

 

 

1. RESUMEN EJECUTIVO ...................................... 3 

2. ANTECEDENTES .............................................. 4 

3. PLAZO POR COSTO DE REPOSICIÓN .................... 4 

4. PLAZO POR RENDIMIENTO ................................. 9 

5. CONCLUSIONES Y RECOMENDACIONES .............. 13 

  



 

Página 3 de 13 
 

Evaluaciones  
Multisectoriales e Integrales  

en la Cadena de Inversión 

METODOLOGÍA PARA DETERMINAR EL PLAZO DEL 
Fondo de Titularización Hencorp Valores 

Santa Elena Cero Uno 
 

FTHVSE CERO UNO 
 

1. Resumen Ejecutivo 

 

Las Normas Técnicas para los Fondos de Titularización de 
Inmuebles requieren que la definición del plazo de las emisiones 

deberá estar en función de las necesidades del originador y del 
objeto del proceso de Titularización, VALUEX presenta la 

metodología y los cálculos a través de la que recomienda el plazo 
que satisface consideraciones que cubren la naturaleza propia 

del bien subyacente como aquellas relacionadas con el 
rendimiento para los tenedores de valores que adquieren 

derechos en la forma de dividendos. 

 
Desde esta perspectiva, la metodología descrita considera el 

rango del plazo en que el inmueble conserva las características 
de un bien productivo por mantener características de mercado 

y en un segundo ejercicio se puntualiza el plazo que permitiría 
garantizar un rendimiento estable para los inversionistas del 

fondo. 

 
Consideramos que un inmueble conserva características 

exitosas dentro del mercado inmobiliario cuando su costo de 
reposición no sea menor a 80% de su costo inicial, la primera 

parte de la metodología permite establecer esta característica 
para una antigüedad previa a los 39 años. 

 
La segunda parte de la metodología basada en rendimientos 

financieros permite puntualizar que el plazo para la emisión 

debe ser de 35 años, considerando que a plazos menores los 
resultados de la modelación de múltiples escenarios y la 

recuperación de la inversión por parte de los inversionistas 
presentan algunos escenarios donde las variables sensibilizadas 

se comportan en detrimento de ellos.  
      

Dado en San Salvador, El Salvador, el 9 de Mayo 2022 
 

 

 
 

 
__________________________________________________________ 

Nelson Edgardo Quevedo Moreno, Ing., M.Sc. 
Director 

Perito Valuador Activos Financieros sujetos a Titularización 

Autorización CD-33-2019  
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2. Antecedentes 

 
El dictamen del perito valuador, que forma parte de los 

documentos de justificación de la operación presentada por 
Hencorp Valores, LTDA., Titularizadora, contiene la opinión que 

la vida útil del inmueble es de 75 años, dentro de este plazo se 
encuentra la tarea de definir la antigüedad en la que el bien 

puede generar ingresos para el FTHVSE 01, considerando la 

depreciación que dicho activo experimentará por causas 
naturales y funcionales; así como el plazo en que los 

rendimientos marginales podrían no ser atractivos para los 
beneficiarios del Fondo; lo que permitiría establecer el plazo 

máximo al que la emisión por US$ 10 millones debe ofrecerse al 
público. 

 

3. Plazo por Costo de Reposición 

 
Los términos relevantes utilizados desde esta metodología son: 

 
Edad Cronológica: Número de años transcurridos desde la 

edificación original de una estructura, también conocida como 
edad histórica o antigüedad. 

 
Edad Efectiva: es equivalente a la de una estructura equivalente 

al sujeto en valuación, con respecto a su utilidad y condición, 

así como a su fecha de análisis. Conocer la edad efectiva de una 
estructura antigua y rehabilitada o de una edificación con 

mantenimiento diferido sustancial, es generalmente más 
importante para establecer el valor que conocer la edad 

cronológica. 
 

Se determina utilizando la siguiente ecuación: 
 

𝐿 = (𝑖 + 𝑗) ∗ (1 − 𝑘) + 𝑗  
 
Donde: 

 
L= Edad Efectiva 

i= Edad Cronológica 
j= Antigüedad del Mantenimiento o reparación 

k= Porcentaje que afectó el mantenimiento o reparación 
 

Mantenimiento: Un gasto en un activo fijo que aumenta o 

tiende a preservar el valor del activo, pero que, de conformidad 
con los procedimientos contables aceptados, no se ve reflejado 

en un aumento en su valor contable. Modificación para mejorarlo 
o hacerlo más eficaz. 
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Mantenimiento diferido: Son las reparaciones y mejoras 
similares que normalmente se han hecho a un inmueble, pero 

no se hicieron a la propiedad bajo análisis, lo que aumenta su 
monto de depreciación. 

 
Depreciación: La pérdida del valor de un objeto con respecto a 

su valor de reposición nuevo, el costo de la reproducción nueva 
o el costo original sea cual sea la causa de la pérdida del valor. 

La amortización a veces se subdivide en tres tipos: el deterioro 

físico (desgaste), obsolescencia funcional (diseño sub-óptimo a la 
luz de las tecnologías o los gustos actuales), y la obsolescencia 

económica (mala ubicación o la desvalorización radical de la 
demanda del producto). 

 
Depreciación contable: Un término de contabilidad que se 

refiere a las acumulaciones totales registradas en los libros del 

dueño de la propiedad que resumen los gastos sistemáticos y 
periódicos cargados a la amortización de la inversión de bienes 

de vida limitada sobre la duración estimada 
 

Depreciación por método de línea recta: Método que consta 
en cancelar el costo de una propiedad a lo largo de su período de 

su vida útil estimada a través de tasas anuales iguales, la suma 
de las cuales es igual al costo original de la propiedad menos 

cualquier valor residual anticipado al final de su vida útil 

estimada. 
 

Depreciación funcional: Obsolescencia Funcional, Pérdida de 
valor de una propiedad como resultado de los cambios en los 

gustos, las preferencias, las innovaciones técnicas o estándares 
de mercado. 

 
Depreciación Remediable: Es esa parte de la amortización que 

puede revertirse mediante la corrección del mantenimiento 

diferido y con remodelación, para aliviar la obsolescencia 
funcional. 

 
Se muestra a continuación el comportamiento de los gastos de 

mantenimiento presupuestados en el FTHVSE 01, con base a los 
que se determina la Edad Efectiva para el bien durante los 

primeros 40 años, los gastos de mantenimiento y mejoras 

anuales afectan a partir del segundo año el 20% de las 
instalaciones, incrementándose anualmente el 2% considerando 

no sólo la depreciación física, pero también las adecuaciones 
ante cambios tecnológicos, así como de gustos y preferencias a 

través de los años. 
 

Se considera que la edad de mantenimiento o de mejoras es igual 
a 1 año, debido a que esta actividad se presupuesta para cada 

año. 
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Tabla No. 1 
Determinación de la Vida Efectiva del Bien 

Edad 
% 

Afectación  

Edad 

Efectiva 

100000 
Edad 

% 
Afectación 

 

Edad 

Efectiva 

1 0% 1.0  21 29% 15.2 

2 20% 1.8  22 30% 15.8 

3 20% 2.6  23 30% 16.3 

4 21% 3.4  24 31% 16.9 

5 21% 4.2  25 32% 17.4 

6 22% 4.9  26 32% 18.0 

7 22% 5.7  27 33% 18.5 

8 23% 6.4  28 33% 19.0 

9 23% 7.2  29 34% 19.4 

10 23% 7.9  30 35% 19.9 

11 24% 8.6  31 36% 20.3 

12 24% 9.3  32 36% 20.8 

13 25% 10.0  33 37% 21.2 

14 25% 10.7  34 38% 21.6 

15 26% 11.4  35 38% 21.9 

16 26% 12.0  36 39% 22.3 

17 27% 12.7  37 40% 22.6 

18 27% 13.3  38 41% 22.9 

19 28% 14.0  39 42% 23.2 

20 29% 14.6  40 42% 23.4 

 

Como se muestra gráficamente más adelante, la vida útil que es 
la base para determinar el costo de los bienes presenta una 

curva suavizada con respecto a la edad cronológica, debido al 
esfuerzo continuado de reparaciones y/o mejoras. 

 
También es importante resaltar que, transcurrido 40 años, la 

vida útil es de 23.4 años y que la “Vida Remanente” debe ser 

superior a lo que la edad cronológica podría indicar, como se 
muestra más adelante. 

 
Gráfico No. 1 

Evolución de Edad Cronológica y Edad Efectiva 

(Inmueble con Vida Útil 75 años) 
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La Edad Efectiva permite visualizar cómo con un régimen de 
mantenimiento, reparaciones y/o ampliaciones con afectaciones 

importantes en el bien, pueden hacer que el factor de antigüedad 
que a su vez determina la depreciación física de un bien, se 

reduce y el impacto sobre el costo de reposición es menor como 
se comprobará más adelante. 

 
Costo de Reposición del Bien y Vida Remanente 

 

Para verificar el impacto del cálculo de Vida Útil sobre el costo 
del bien, se parte de un costo por metro cuadrado de cien 

unidades monetarias (US$ 100) que se incrementa anualmente 
por efecto de la inflación en el sector de la construcción.  

 
Adicionalmente se considera que el Estado de Conservación es 

“Nuevo” los primeros tres años, y que se deterioraría cada diez 

años pasando a estado “Bueno” del año 4 al 12, pasando a 
“Medio” del año 13 al 22 y manteniéndose en estado “Regular” 

hasta llegar al año 40. 
 

El Factor de depreciación funcional depende del Estado de 
Conservación y se encuentra definido en el Método Ross & 

Heideck, por su parte el Factor de depreciación física depende de 
la edad efectiva y se calcula mediante la siguiente ecuación: 

 

𝐹𝑎𝑐𝑡𝑜𝑟 𝐷𝑒𝑝𝑟𝑒𝑐𝑖𝑎𝑐𝑖ó𝑛 𝐹í𝑠𝑖𝑐𝑎 =  1 − (
𝐿

𝑉𝑢
)

(1.4)

 

 

Siendo:  
 
L= Vida Efectiva 

Vu= Vida Útil 

 

La Tabla en la página siguiente muestra cómo al combinar los 
factores de depreciación física y funcional, el Factor resultante 

es la expresión de la pérdida del Costo de Reposición lo que 
indicaría el potencial de colocación en el mercado antes que 

dicha pérdida sea mayor al 20%. 

 
Por otra parte, la Vida Útil Remanente, indicaría el plazo 

potencial con el que cuenta el bien para mantener algún costo 
para depreciar, en este caso a los 40 años a pesar de que la Vida 

Útil se considera de 75 años, el remanente es 40 y no 35 como 
podría deducirse partiendo de la edad cronológica. 

 
La Tabla de cálculo muestra cómo el Costo de Reposición 

Neto/m2 disminuye hasta 79.3% del costo inicial a los 40 años, 

nuestra apreciación es que el apetito del mercado por el 
inmueble podría disminuir al bajar del 80% por lo que 

consideramos que el rango saludable bajo esta metodología para 
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considerar el inmueble como productivo, debe ser entre el año 
de su construcción y los 39 años. 

 
Tabla No. 2 

Cálculo de Costo de Reposición y Vida Remanente 

 
 

Conclusiones del Modelo 
 

De acuerdo con el Artículo 5 de las Normas para los Fondos de 
Titularización de Inmuebles (NDMC-20), el plazo de los Fondos 

de Titularización debe estar en función de las necesidades del 
Originador y del objeto del proceso de Titularización, al 

establecer un período en el que el bien se considera productivo 

y atractivo para el mercado, es necesario puntualizar un plazo 
concreto tomando como referencia las expectativas del 

originador y  los inversionistas del fondo, lo que se aborda en el 
siguiente numeral. 

  

Edad
Costo/

Reposición 
Nuevo/m2

Estado
Factor

Depreciación 
Funcional

%
Afecta
ción

Edad
Efectiva

Factor 
Depreciación 

Física

Factor
Combinado

Costo
Reposición

Neto/m2

Vida
Útil

Remanente

1 100 Nuevo 1.0000 0% 1 0.9976 0.9976 99.8 75

2 101 Nuevo 1.0000 20% 2 0.9946 0.9946 100.5 75

3 102 Bueno 0.9968 20% 3 0.9910 0.9878 100.8 74

4 103 Bueno 0.9968 21% 3 0.9870 0.9803 101.0 74

5 104 Bueno 0.9968 21% 4 0.9826 0.9743 101.4 73

6 105 Bueno 0.9968 22% 5 0.9780 0.9678 101.7 73

7 106 Bueno 0.9968 22% 6 0.9731 0.9608 102.0 72

8 107 Bueno 0.9968 23% 6 0.9680 0.9534 102.2 72

9 108 Bueno 0.9968 23% 7 0.9627 0.9456 102.4 71

10 109 Bueno 0.9968 23% 8 0.9573 0.9374 102.5 70

11 110 Bueno 0.9968 24% 9 0.9517 0.9290 102.6 70

12 112 Bueno 0.9968 24% 9 0.9461 0.9202 102.7 69

13 113 Medio 0.9748 25% 10 0.9403 0.8910 100.4 67

14 114 Medio 0.9748 25% 11 0.9345 0.8818 100.4 66

15 115 Medio 0.9748 26% 11 0.9286 0.8724 100.3 65

16 116 Medio 0.9748 26% 12 0.9228 0.8627 100.2 65

17 117 Medio 0.9748 27% 13 0.9168 0.8528 100.0 64

18 118 Medio 0.9748 27% 13 0.9109 0.8426 99.8 63

19 120 Medio 0.9748 28% 14 0.9050 0.8322 99.5 62

20 121 Medio 0.9748 29% 15 0.8991 0.8216 99.3 62

21 122 Medio 0.9748 29% 15 0.8932 0.8108 98.9 61

22 123 Medio 0.9748 30% 16 0.8874 0.7997 98.6 60

23 124 Regular 0.9191 30% 16 0.8817 0.7434 92.5 56

24 126 Regular 0.9191 31% 17 0.8760 0.7326 92.1 55

25 127 Regular 0.9191 32% 17 0.8704 0.7217 91.6 54

26 128 Regular 0.9191 32% 18 0.8648 0.7105 91.1 53

27 130 Regular 0.9191 33% 18 0.8594 0.6992 90.6 52

28 131 Regular 0.9191 33% 19 0.8541 0.6877 90.0 52

29 132 Regular 0.9191 34% 19 0.8489 0.6761 89.3 51

30 133 Regular 0.9191 35% 20 0.8439 0.6643 88.6 50

31 135 Regular 0.9191 36% 20 0.8390 0.6523 87.9 49

32 136 Regular 0.9191 36% 21 0.8343 0.6402 87.1 48

33 137 Regular 0.9191 37% 21 0.8298 0.6279 86.3 47

34 139 Regular 0.9191 38% 22 0.8254 0.6155 85.5 46

35 140 Regular 0.9191 38% 22 0.8212 0.6029 84.6 45

36 142 Regular 0.9191 39% 22 0.8172 0.5902 83.6 44

37 143 Regular 0.9191 40% 23 0.8135 0.5773 82.6 43

38 145 Regular 0.9191 41% 23 0.8100 0.5643 81.5 42

39 146 Regular 0.9191 42% 23 0.8067 0.5512 80.4 41

40 147 Regular 0.9191 42% 23 0.8037 0.5379 79.3 40
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4. Plazo por Rendimiento 

 
Nuestro análisis se complementa con el análisis del modelo 

financiero e información proporcionada por Hencorp Valores, 
Ltda., Titularizadora para establecer la razonabilidad de los 

supuestos y proyecciones financieras, identificando las posibles 
variables de riesgo que impacten en la generación de flujos a los 

Tenedores de Valores, en forma de Dividendos.  

Partiendo del análisis de los supuestos que consisten 
principalmente en la estructura de capital del Fondo de 

Titularización, gastos de operación, costo de construcción y 
flujos provenientes del Contrato de Arrendamiento por 

suscribirse, se destaca como riesgo principal del proyecto la 
efectiva suscripción del Contrato de Arrendamiento en los 

términos modelados y en el costo de construcción.  Esto 
considerando las condiciones actuales del mercado inmobiliario 

de la zona en la que se desarrolla el proyecto, el incremento en 

la tasa de inflación y los efectos generados por la pandemia del 

COVID-19. 

Identificando los riesgos que son, a nuestro criterio, más 
relevantes para el proyecto y ante una decisión de inversión, se 

propone una sensibilización de dichas variables para la 
generación de distintos escenarios, donde se pretende resolver 

sobre el plazo adecuado del Fondo de Titularización 

considerando la perspectiva del Originador y posibles 
inversionistas. Para ello, se determina como más adecuada la 

metodología de Periodo de Repago Descontado, que considera el 
periodo en el cual los inversionistas en Valores de Titularización 

– Títulos de Participación pueden recuperar la inversión y la tasa 
de descuento apropiada que debe tomar en cuenta los riesgos de 

la industria, el apalancamiento del Fondo y el riesgo país.  

Periodo de Repago Descontado (PRD) 

El PRD de un proyecto es el periodo de tiempo durante el cual el 

Valor Presente Neto acumulado es igual a 0, es decir, es el 
periodo necesario para recuperar la inversión considerando su 

riesgo implícito. Matemáticamente, el PRD es el número n que 
permite la siguiente condición: 
 

∑
𝐶𝑡

(1 + 𝑟)𝑡 − 𝐶0 = 0

𝑛

𝑡=1

 

Siendo: 
 

C0: Inversión Inicial 

Ct: Flujo proveniente del proyecto en el periodo t 

r: Tasa de Descuento 

n: Períodos 
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Comparando el PRD contra otras medidas de rentabilidad, esta 
permite la definición de la rentabilidad del proyecto y cumple con 

las condiciones de simplicidad de cálculo, así como permite 
identificar la liquidez de la inversión de una mejor manera que 

el Valor Presente Neto. Asimismo, permite considerar el costo de 
oportunidad mejor que el Periodo de Repago común, y por lo 

tanto el ajuste al riesgo de la inversión.  

Aplicando esta metodología al plazo de un Fondo de 

Titularización de Inmuebles, el PRD es aquel en el que los 

inversionistas que reciben dividendos del Fondo recuperarán la 

inversión inicial realizada.  

Definición de Tasa de Descuento 

Para la selección de la Tasa de Descuento se debe considerar que 

el flujo utilizado corresponde a los dividendos que recibirán los 
Tenedores de Valores, de acuerdo con lo definido en la Prelación 

de Pagos y Política de Dividendos del fondo de Titularización. Por 

lo tanto, se debe utilizar una Tasa de Descuento de renta variable 
calculada mediante el Modelo CAPM (del inglés “Capital Asset 

Princing Model”).  Para dicho cálculo se consideró: 
 

Tabla No. 3 

Cálculo de Costo de Capital y Tasa de Descuento 

Inputs Valor Fuente 

Beta Apalancado 1.06 
Real Estate (Development) Beta - 

Damodaran 

Beta 
Desapalancado 

0.74 

Real Estate (Development) Beta 

Unlevered Corrected by Cash - 

Damodaran 

D/E 1.34 Proyección 

30 Yr Bond 3.01% U.S. Department of Treasury 

Prima por 

Tamaño 
3.52% 

10w, Duff and Phelps Valuation 

Handbook, 2017 

Prima de Riesgo 4.72% Equity Risk Premium - Damoraran 

Cálculo Costo 

de Capital 
Valor Fuente 

Beta 

reapalancado 
1.74 Proyección 

Riesgo Pais 5.48 Riesgo Pais Promedio El Salvador 

Tasa de 

Descuento 
17.19% Costo del Patrimonio 
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Análisis de Variables 
 

Beta Despalancado: Se ha utilizado el Beta de las empresas 
dedicadas al desarrollo inmobiliario en Estados unidos. Esta 

medida no considera el riesgo proveniente del apalancamiento 
de las empresas comparables. 

D/E: Apalancamiento del Fondo de Titularización 
30 Yr Bond: Utilizado como Tasa Libre de Riesgo. Se utiliza el 

bono de 30 años como indicativo de la tasa de largo plazo.  

Prima por Tamaño: Medida de riesgo de proyectos de pequeña 
escala de acuerdo con el Duff and Phleps Valuation Handbook, 

2017. 
Prima de Riesgo de Renta Variable: Retorno promedio 

adicional proveniente de inversiones en renta variable, en 
comparación a la renta fija. 

Riesgo País: Promedio ponderado de diferencia entre Bono del 

Tesoro de Estados Unidos y Eurobono 2035 emitido por El 
Salvador. Dicho Eurobono ha sido seleccionado en función del 

record histórico y liquidez del mercado. 
 

Modelación de Escenarios 
 

Dada la selección de la metodología y la tasa de descuento, y 
considerando las variables identificadas como más riesgosas 

para la generación de flujos, se realiza una Simulación 

Montecarlo del PRD. Esta simulación requiere la generación 
aleatoria de escenarios asumiendo la distribución normal de las 

variables seleccionadas, propiamente: precio de arrendamiento 
por metro cuadrado, aumento de canon de arrendamiento y 

aumento de costos de construcción.  
 

Posterior a la simulación de 4,900 escenarios en los que se 
establecen de manera aleatoria las variables señaladas, se 

obtiene la siguiente distribución acumulada de probabilidad: 

 
Gráfico No. 2 

Probabilidad Acumulada 
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En el eje horizontal se observa el rango del PRD, y en el eje 
vertical la probabilidad que se recupere la inversión al cada 

plazo. Respecto a la interpretación de dicha gráfica, cabe resaltar 
que contrario a una distribución de probabilidad acumulada 

común, en la que todos los escenarios sensibilizados son 
igualmente posibles, los Fondos de Titularización deben tener un 

plazo determinado, de acuerdo con el Artículo 5 de las Normas 
para los Fondos de Titularización de Inmuebles (NDMC-20), por 

lo que una vez autorizado el Fondo dejan de ser factibles aquellos 

escenarios cuyo PDR sea mayor al plazo autorizado.  
 

Adicionalmente, dado que un comportamiento negativo de las 
variables aumenta el plazo de recuperación de la inversión, 

aquellos escenarios más positivos para el inversionista son 
aquellos con menor PRD. Considerando el supuesto de la 

distribución normal de las variables sensibilizadas, si el plazo 

del Fondo fuera menor a 33 años, solo sería factible la 
recuperación de la inversión los Tenedores de Valores si el 

comportamiento de las variables durante el plazo del Fondo de 
Titularización fuera completamente positivo, lo cual es 

estadísticamente poco probable.  
 

Conclusiones del Modelo 
 

De acuerdo con el Artículo 5 de las Normas para los Fondos de 

Titularización de Inmuebles (NDMC-20), el plazo de los Fondos 
de Titularización debe estar en función de las necesidades del 

Originador y del objeto del proceso de Titularización, para este 
caso, el Originador cumple con la única función de realizar la 

venta del inmueble en el que será desarrollado el proyecto, por 
lo tanto, su objetivo es únicamente que se produzca 

exitosamente la colocación de los Valores de Titularización – 
Títulos de Participación para que el Fondo pueda pagar el precio 

por el inmueble definido por el Perito Valuador.  

 
Para que la colocación de Valores de Titularización pueda ser 

exitosa, se debe considerar el riesgo y retorno para los 
inversionistas y, por lo tanto, el plazo deberá ser suficiente para 

que, como mínimo, ante el 50% de los escenarios negativos, los 
inversionistas puedan recuperar su inversión tomando en 

cuenta el costo de oportunidad ajustado por riesgo. Por lo tanto, 

el plazo que cumple con el mínimo de condiciones expuestas es 
de 35 años.  
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5. Conclusiones y Recomendaciones 

 

De acuerdo con el Artículo 5 de las Normas para los Fondos de 
Titularización de Inmuebles (NDMC-20), el plazo de los Fondos 

de Titularización debe estar en función de las necesidades del 
Originador y del objeto del proceso de Titularización. 

  

La primera parte de la metodología permite establecer que el 
inmueble conservaría características productivas y de interés en 

el mercado mientras no disminuya más del 20% de su costo de 
reproducción original, lo que ubica al plazo en hasta 39 años. 

 
La segunda parte del método permite puntualizar el plazo que 

permita estructurar la emisión, considerando el riesgo y retorno 
para los inversionistas, por lo que recomendamos que dicho 

plazo se establezca en 35 años. 

 
Los dos enfoques de la metodología son congruentes en la 

recomendación del plazo del Fondo, enfocándose en la 
recuperación de la inversión por parte de los Tenedores de 

Valores. La razonabilidad de la recuperación de la inversión es 
una condición indispensable para el éxito del Fondo de 

Titularización y por lo tanto para la adquisición del inmueble al 

Originador 
 

 
 

 
 

 
________________________________________________________ 

Nelson Edgardo Quevedo Moreno, Ing., M.Sc. 

Director 
Perito Valuador Activos Financieros sujetos a Titularización 

Autorización CD-33-2019 
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o NÚMERO NOVENTA Y SIETE.  LIBRO DÉCIMO TERCERO.-  En la ciudad de San Salvador,

l departomeMo de San Salvadoc o las doce horas, del día dieciséis de junio de dos mil

Z veintidós. Ante mí, MARIA MARTHA DELGADO MOLINA, Notario, del domlcilio de la ciudad de

1}    Anfiguo Cusca} lán, departamenio de La Liberfad, comparece por una parte ERICK WALSH

a DÍAZ, de ireinta y un años de edatl, empresario, de nacionalidad salvadoreña, del domicilio

ls de Antiguo Cusca} lán, departomento de La Libertad, a quien conozco y procedo a identificar   

16 por medio de su Documen} o Único tle Identidad número cero cuairo cuafro cinco ocho- dos       

i    
acho cero - ocho, y con Número de Iden} ificación Tributario cero seis uno cuairo - uno dos

x cero seis nueve uno - uno cero ocho - cero, acivando en calidad de Administrador Único

19 Propietario y Represeniante Legal de la sociedad INMOBILIARIA LA CASA.  SOCIEDAD

Zo ANÓNIMA DE CAPITAL VARIABLE que puede abreviarse INMOBILIARIA LA CASA, S. A. DE C. V.,

sociedad de nacionalidad salvodoreña, del domicilio de San Salvadoc departamento de San

ii.  Salvador, con Número de Identificación Tributaria cero seis uno cuairo - dos cero uno dos uno

23 nueve - uno cero sieie - cuatro,  a quien en esfe insfrumento también se podrá hacer       ,

24
referencia como " ILCA" o " LA COMISIONISTA" indistin} omen} e; cuya personedo doy fe de ser



legi} ima y suficien} e por haber  } enido q la vista:  o)  Tesiimonio de Escri} ura Pública de

Z constitución de sociedao', otorgoda en la ciudad de San Salvodor, a las once horas, del día

3 veinte de diciembre del año dos mil diecinueve, ante los oticios notariales de Gabriela Mada

4 Sánchez Torres, inscrita ol número GWCUENTA Y OCHO del libro CUATRO MIL DOSCIENTOS SEIS

5 del Registro de Sociedades a portir del día dieciocho de marzo de dos mil veinte, del cual

6 consta: que en dicho insirumento se encuen} ra recopiladas todas las cláusulas por las cuales

se rige Ip sociedad; que la naturoleza, denominación y domicilio de la sociedad son los ya

B expresados, que deniro de sus finalidades esTá el otorgamien} o de acfos como el presente;       

9 que su plazo es indeterminado, que la adminisiración de lo sociedad podreí estar confioda a

io una Junta Direcilvo o a un Administrador Único Propietario; que los miembros tle la Junta

11    Directiva o el Administrador Único Propietario en su caso, durarán en sus funciones TRES AÑOS

12 pudiendo ser reelecfos; que la representación legal, judicial y extrajudicial de la sociedad

13 corresponden al Direc} or Presiden} e de la Junta Direciiva o al Adminisirador Único en su caso,

a de conformidad con los lineamien} os que paro ello se determinan en el pocio social, y que,

ls de acuerdo a estos lineamientos, el compareciente esiá debidamente facultodo para el

16 otorgamiento del presente insirumento, siempre y cuando obienga la autorizoción de la

Junta de Accionistas; b) Credencial de Nombramienfo de Administrador Único Propietario y

18 Suplente, inscrito en el Registro de Comercio el vein} icinco de noviembre de dos mil veinte,

tº bajo el número NOVENTA Y OCHO del Libro CUATRO MIL DOSQENTOS OCHENTA Y SEIS del

io Registro de Sociedades, del cual consta que en el acta de Jun} cr General Ordinaria de

21 Accionisias número DOS, celebrada a las nueve horas del día veintiirés de noviembre de dos

ZZ mil veinte, en su punio tercero, se acordó nombror como Adminisirador Único Propieiario al

23 comparecien} e Erick Walsh Díaz,  para un periodo de TRES AÑOS,  contados a partir del

Za
veinticinco de noviembre de dos mil veinte al veinticuatro de noviembre de dos mil veintitrés,
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y c)  Ceriificaclón de pun} o de acta emi}ida por el Secrefario de lo Jun}a General
i

Exiraordinoria de Accionistas de la sociedad, Erick Walsh Díaz, el dío caiorce tle junio tle dos
z

mil veintidós, que contiene el punto cuarto de agenda tlel acta número TRECE de la Sesión de
3

Junta General Extraordinaria de Accionistas, celebrada a las catorce horos del día ca}orce
a

de junio de dos mil veintidós y de la que consta que el comparecien}e Erick Walsh Díaz fue
5

autoiizado por la juMa de accionistos por unanimidad de voios para otorgar el presenie
6

insirumenio, como representante legal de la compañía, en los términos que consian en el
0

mismo; y por oira parte ROBERTO ARTURO VALDIVIESO AGUIRRE, de ireinia y siete años de
x

edad, Licenciado en Economía y Negocios, de nacionalidad salvadoreña, del tlomicilio- de la
º

ciudad de Nuevo Cuscatlán, depprtamento de La Libertad, por} ador de mi Documento Único
iu

de Identidad número cero ires uno ocho uno cinco dos dos  - seis,  y con Número de
n

Identifcación Tribufaria cero uno cero uno- cero nueve ceio seis ocho cinco- uno cero uno -
iz

cinco, quien aciúa en nombre y representación en su calidad de Apoderado Bpecial Legol
13

de la sociedad HENCORP VALORES,  UMITADA,  TITU ARIZADORA,  que puede abreviarse
ia

HENCORP VALORES, LTDA., TITULARIZADORA, que puede abreviarse HENCORP VALORES, LTDA.,    
is

TITULARIZADORA, de nacionalidad salvodoreña, del domicilio de San Salvodoc departomento
fi

de San Salvodor, con NGmero de Identificación Tributaria cero seiscientos catorce - cero
n

veinte mil setecientos ocho  -  cienio uno  -  siefe,  aseniada en el Regis} ro Especiol de
a

Tifularizadoias de Activos,  del Regisiro Público Bursátil que Ileva la Superiniendencia de
19

Valores, hoy Superiniendencia del Sistema fínanciero, con fecha } rece tle ociubre de dos mil
zo

ocho, al Asiento Regis} ral Número TA- CERO CERO CERO UNO- DOS MIL OCHO, q quien en este       -
7l

instrumento también se podró hacer referencia como " LA TITULARIZADORA" o " LA SOqEDAD
zz

TITULARIZADORA" indistin} amente, sociedad que octúa en carócier de administradoro del
23

a

Fondo de Titularización denominado " EONDO DE TITULARIZACIÓN DE INMUEBLES } fRC6RR.



i VALORES SANTA E[ ENA CERO UNO", que puede abreviorse " FTIHVSE CERO UNO", a quien en

z esie instrumento iambién se podrá hacer referencia como el " Fontlo de Titularizoción" o el

Fondo" indistintamente; cuya personeda doy fe de ser legí}ima y suficien} e por haber tenido3

a la vista: aJ Testimonio de Escri} uro Pública de Modifcación y Aumenfo de Capi} al Social de
a

la sociedad HENCORP VALORES LIMITADA, TITULARIZADORA, otorgada en lo ciudad de San
s

Salvador, a las once horas y ireinio y } res minufos del dío dieciséis de septiembre del año dos
b

mil veinie, ante los oficios notoriales de la Licenciada Mada Martho Delgado Molina, en la

cual consta la calificación fovorable correspondiente, oforgada por el Superiniendente dels

Sistema Financiero el díq vein}icuatro de septiembre del año dos mil veinte e inscrita en el
9

Regisiro de Comercio el día doce de noviembre de dos mil veinie al Número TREINTA Y OCHO
m

del Libro CUATRO MIL DOSCIENTOS SETENTA Y NUEVE del Regis} ro de Sociedades. En esia
u

escrifura consian todas las cláusulas por la cual se rige actualmente la sociedad HENCORP
u

VALORES,  LIMITADA, TITULARIZADORA y en la cual se establece: Que la denominación y13

domicilio de la sociedad es como aparece consignados anteriormente; que su plazo esa

indeterminado;  que su finalidad wcial es consti} uir,  integrar y administrar Fondos de
s

Titularización de conformidad a lo Ley de Ti} ulqrización de Activos, y emitir valores con cargo a
16

dichos Fondos:  que el gobiemo corporativo y la atlminisiración de la sociedad estará
n

confiada a un Consejo de Gerentes integrada por dos Gerentes Generales que se denominan
x

Gerente Presidente y Gerente Seaetario y a Gerentes Adminisirativos y sus respectivos
I9

suplentes, deferminados por la Junta General de Socios, pero en ningún caso podrán serzo

menos de dos, correspondiéndole representar a la sociedad judicial y exirajudiciolmente yv

hacer uso de la firma sociol,  al Gerente Presidente y Gerente Secretario,  conjunta o
zz

separadamente, y q ienes podrán otorgor acios como el presente; b) Credencial de Elección
23

de Consejo de Gerentes, en la cual consta que en Sesión de Junio General Ordinaria de
za
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Socios celebrada en lo ciudad de Antiguo Cuscatlón, a los nueve horos del día diecisiete tle

enero del año dos mil veintidós, los socios acordaron nombror un nuevo Consejo de Gerentes

en virtud de la renuncia dejada por uno tle sus miembros, resultando el compareciente electo3

a como Gerente Presidente del Consejo de Gerentes de lo Sociedad, por el periodo de cinco

s años, que vence el día diecinueve de enero del año dos mil veintisieTe e insciito dicha

credencial en el Regisiro de Comercio al número CINCUENTA Y OCHO tlel Libw CUATRO MILb

QUINIENTOS SEIS; c) Testimonio de la escritura públim del Controfo de Titularización o}orgado

e en esia ciudad, a las diez horas del día dieclséis de junio de dos mil veintidós, anie bs oficios

notariales del Licenciado Miguel Barrios Herrera, en lo cual consta lo consiitución del referido9

Fondo de Titularización como un patrimonio independien} e,  que su denominación es la
o

u expresada, el plazo, y demás condiciones que lo rigen y que la administración del Fondo de

Ti} ulorización corresponde a LA SOQEDAD TITULARIZADORA; d) Certificación del Acia Número
t1

ciento setenta y nueve correspondiente a la sesión celebrada el dia veiniiocho de enero de
3

dos mil veintidós;  modifcada por Acuerdo del Consejo de Gerenies de la Sociedad
14

Titularizadora,  según Acta Número cienfo noventa y cinco correspondienie a la sesión
15

celebrpda el día tlos de junio de dos mil veiniidós, y en las que consta que se acordó auforizar
16

n la suscripción de los documentos públicos o privados que fueren necesarios para la
constitución del FONDO DE TITULARIZACIÓN DE INMUEBLES HENCORP VALORES SANTA ELENA

ia

CERO UNO y todos los documenios correspondienies a dicho proceso de } itularización; y e)19

zo Testimonio de Escritura Matriz de Poder Especial, otorgado el dío viemes diez de junio tle dos

mil veintidós, anie bs oficios notariales del Licenciado Miguel Barrios Herrera, y del cual cons} a
z

zz que el compareciente estó plenamen} e facultado para suscóbir el presente documenio; y los

za comparecieMes en el carácter y personeda en que ac}úan ME DICEN: I) ANTECEDENTES. A)

Za Que medionte el Con} ro} o de Titularización o} orgado en esta ciudad, a las diez horas tlel tlía,

l   :    .



dieciséis de junio tle dos mil veintidós, anie los oficios notariales del Licenciado Miguel Barrios
i

Herrera, suscri} o enire LA SOCIEDAD TITULARIZADORA y SYSVALORES, SOQEDAD ANÓNIMA DE

CAPITAL VARIABLE,  CASA DE CORREDORES DE BOLSA,  se constituyó el referido Fondo de
3

Ti} ularización como un patrimonio indepentlienie,  siendo el obje} o de dicho proceso dex

tiiularización, de conformidad al artículo cuarenia y sels de la Ley de Titularización de Activos,
5

la construcción,  el desarrollo,  rentlimiento o financiamiento del proyecio inmobiliariofi

denominado  " PROYECTO TORRE SANTA ELENA I",  en adelonte también referido en esie

insirumento como el " Proyecto Inmobiliario", el cual consiste en la construcción y desarrolloe

de un edificio paia la ven} o y/ o arrendamiento de espacio de oficinas tle conforme a las
9

caroctedsticas generales señaladas en el Anexo Uno del Coniro}o de Tifularización, y el cualw

se ideniifica como consta en el mismo insirumen}o,  que lo adminisiroción del Proyecto
u

Inmobiliario será por cuento del Fondo de Titularización, que en uso de las faculiades que leu

confiere la Ley de Titularizqción de A ctivos, LA TITULARIZADORA podró, entre otras y no limitado3

a, realizor lo siguiente: i) Construir, diseñar, remodelar, reparar, desarrollor, ejecutac supervisaria

o hacer cualquier otra actividad relacionada con el Proyecto Inmobiliorio, induyendo laIS

gestión y obtención de licencias, autonzaciones o permisos anfe las autoridades esta} ales
16

respectivas,  que sean iequeridos conforme la legislación salvadoreña paia el Proyecton

Inmobiliorio; ii) Comercializar, promover, vender y/ o } ransferir o } í} ulo oneroso, de forma tofal oIS

parcial el Proyecio Inmobiliorio, con previa autorización expreso de la Junia Extraordinaria de19

Tenedores de Valores de Titulorización- Tíiulos de Porticipación, emitidos con cargo al FfIHVSEzo

CERO UNO; iii) Arrendar de forma total o parcial el Proyecio Inmobiliario; iv) Contra} or bajo
n

i cualquier concepto, de forma onerosa, y con cargo ql Fondo de Titulorizpción, los servicios de

un comisionista poro ejercer los funciones de administración del Proyecto Inmobiliario y otrosza

activos del Fondo de Titularizoción. La odminis} ración iniciolmente incluye, pero no se limifa oza
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i realizar, en} re otros, las actividades antes mencionadas, así como la facultad del comisionista

x de realizpr conirataciones de los cons} ructores,  supervisores,  diseñadores,  especialistas,

3 asesores, profesionples y cualquier otro } ipo de coniratación pora Ilevar a cabo el Proyecio

Inmobiliario, así como ejercer labores de procesamien} o de información, de recaudación dea

G fWjos generodos por la del desarrollo inmoblliario, de contabilizoción, de regisiro de pqgos y

n otros de naturaleza anqloga sobre dichos flujos,  por cuenta y con cargo al Fondo de

Tifularización. II) CONTRATO DE COMISIÓN PARA 1A ADMINISTRACIÓN DE INMUEBLE. A) OBJETO

Y CONTENIDO DEL CONTRATO. Que, en viriud del presenie instrumento, LA TITULARIZADORA, enR

v calidad de Adminisiradora del Fondo de Titularización y con cargo al mismo, nombra como
9

Comisionista a INMOBILIARIA LA CASA, S. A. DE C. V., para desempeñar en nombre propio, pero       'io

u por cuen} a del Pondo de Titularización, la adminis} ración del Proyecto Inmobiliaria En ese

z seniido, es convenido que el encargo anies indicado, se entenderq referido a la facultad de

u la Comisionista de ejercer labores, en cuanto aplique, fales como Ips siguienies: i) Gestionar la

construcción, diseñar, desarrollar, ejecutar, supervisar o cualquier otra actividcrd relacionada
a

s con el Proyecto de Inmobiliario, incluyendo la gestión y obtención de Ilcencias, autorizaciones

6 0 permisos ante las autoridades estatales respectivas,  que sean requeridos conforme la

legislación salvadoreña para el Proyecto Inmobiliario; ii) Comercializar, promover la venta, den

forma total o parcial el Proyecio Inmobiliatlo, induyendo la gestión y obtención de licencias,IA

n autorizdciones o permisos ante las autoridades estatales respectivas, que sean requeridos

zo conforme la legislación salvadoreña paro dicho propósito; iii)  Arrendar de forma toial o
parcial el Proyecto Inmobiliorio; iv) Realizar con rataciones de los consiructores, supervisores,

z

i profesionales y cualquier oiro tipo de contro} ación para Ilevar a cabo el Proyecto Inmobiliario,

zs así como elercer labores de procesamiento de información, recaudación de flujos generados

ia por Ip operación del Inmueble,  contobilización,  registro de pagos y oiras labore;  de

1/,

i



naturaleza análogas,  todo por cuenta del Fondo de Titulqrizoción y,  en generol,  todas

aquellps acciones que permiton que cada una de las fases que conformorón el Proyecfo

Inmobiliario, puedan empezar a generar ingresos una vez se haya finalizado la consiruccióna

a de cada una de ellas.  B)  FACULTADES DE LA COMISIONISTA Por medlo del presente

instrumento, el s. r Rn rrtp Arp,¢o Valdivieso F uin., en la calidad en la que comparece,

fawlta a la Comisionista para qctuar por medio de sus órganos de aclminisiración y por

medio de los funcionarios y gerentes delegados conforme a su estructura opercm _ _ _ _ _ _ _

iva para inicialmenie, pero no limitado a realizar las siguientes actividades: 1) Gestionar lae

construcción, diseñor, desorrollar, ejecutar, supervisar o cualquier otra adividad relacionada9

con el Proyecio Inmobiliario, incluyendo la gestión y obtención de licencias, ou} orizaciones om

permisos anfe las autoridades esiatales respectivas,  que sean requeridos conforme la

legislación salvadoreña para el Proyecfo Inmobiliario; 2) Anuncipr y promover el orriendo y/ ou

venta de los distintitos espacios del Proyecto Inmobiliario; queda comprendida deniro de esian

ta facultad la capocidad de la Comisionista de coniratar por cuenta del Fondo de Titularización

s a terceros para realizar labores de comercialización de inmuebles y poctar con elbs sus

honorarios profesionales; 3) Negociar y fijai los predos de arrendamientos y ven} as, psf comoifi

Ip forma de selección de los arrendatarios y/ o comprqdores, en caso aplique, del Proyec} o

Inmobiliario, de forma pqrcial o fotol, previa autorizoción de la Junta General ExiraordinariaIfl

de Tenedores de Vqlores y de la SOCIEDAD TITULARIZADORA; 4)  Negociar y ocordar bs19

zo férminos y condiciones de toda dase de contratos necesarios pora la atlminisiración del

Proyecto Inmobiliario, iales como, pero no limitados a: contratos de construcción de obra,zi

zz desarrollo de obrp,  diseño de obra,  ejecución de obra,  supervisión de obra,  así como

cualquier otro tipo de conirato parq Ilevor a cabo el Proyecto Inmobiliqrio, promesas den

iq
compraventa,  promesas de arrendamienio,  compraventas,  comodatos,  arrendamientos,
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presfación de servicios, enire otros, así como negociar y ocordar los } érminos y condiciones de

z bs referidos contra} os; queda expresamente autorizotlo que la Comisionista } endrá la facultad

3 de gestionar las prórrogas,  modificaciones,  enmiendas,  aclaraciones,  ampliaciones y

a cualquier cambio de los coniratos antes mencionados, exigir los documentos financieros y

s legales que considere oportunos paro gorantizar las obligaciones que se contraigon con

relación a la Administroción del Proyecto Inmobiliario; 5) Faciurar, recibir y adminisirar por6

cuenta del Fondo de Titularización, los pogos por arrendamiento, venta y por cualquier otro

concepio que se perciba por la Adminisiración del Proyecto Inmobiliario; 6) Recibir y custodiars

el monto que se le requiera a los inquilinos o usuarios en concepio de depósito, así comoY

iransferido ql Fondo de Titulprización, cuando és} e sea requerido a los arrenda} qrios, inquilinoso

o usuarios en concepto tle depósito, así como iransferido al Fondo de Titularización, cuandou

éste sea requerido; 7J Efectuar o gesiionar las reparaciones, remodelaciones o adecuacionesi

necesarias al Proyecto Inmobiliario, así como el mantenimiento y seguridad del mismo porl'

ia cuenta del Fondo de Titularización,  y en aquellos casos que dichos reparpciones,    

is remodelaciones o adecuaciones requieron permisos de los autoridades competenies o de

ferceros, queda LA COMISIONISTA fawltoda para diligenciarlos y } endrá derecho a qUe el       16

Fondo de Titularización le reembolse lo que haya gastado en concepio de tosas,n

ie coniribuciones, honorarios, eic.; adicionalmente, las partes expresamente acuerdan que LA

COMISIONISTA está facultada para aprobar o rechazar los diseños de fachadas de los19

edificios, locales, kioscos, carretas, y demás espacios que se den en o« endamiento o venta,
zo

en caso de realizarse; 8) Pagar la adquisición de maferiales y servicios relacionados o lo
zi

zz construcción o mantenimiento del Proyecto Inmobiliorio osí mmo gestionar con LA SOQEDAD

TITULARIZADORA el respeciivo reembolso mediante la facturoción directa al Fondo.  de23

za
Titularización en un periodo de diez tlías hóbiles una vez finolizado el mes en el que incúrrieYon



dichos gasios y deberá anexor los facturas de respaldo o lo solicitud de reembolso.  Los

z facturos pagadas direciamente por LA COMISIONISTA no podrán ser,  Individualmente,
superiores a MIL DÓLARES DE LOS ESTADOS UNIDOS DE AMÉRICA; 9) Realizar las labores de

3

cobranza, sea de forma administrotiva, judicial, o exirajudicial, así como percibir por cuen} a
4

tlel Fondo de Titularizoción, los flujos operativos provenientes tle la adminisiración y operación
5

del Proyecio Inmobiliario; por esie medio se le faculta expresamente a LA COMISIONISTA a
b

poder negociar y celebror, previa au} orización del Concejo de Gerentes de Hencorp Valores,

Lida., Titularizadora, cualquier tipo de acuerdo con inquilinos, usuarios Y o propie}arios de losB

disiintos usos del mismo, referen} e a los pagos de los flujos opera} ivos provenientes de la
9

adminisiración y operación del referido inmueble;  10)  Gestionar todo tipo de permisos,
w

autorizaciones,  y en general ioda diligencia necesaria para la continuidatl y buena
u

administración del negocio y tlel Proyecio Inmobiliario,   ante cualquier autoridad

adminisirativa o judicial y cualquier tercero, y por ian}o, efectuará los pagos correspondienies
U

a por cuenta del Pondo de Titulorización; 11) Efectuar todas las acciones necesarios para atraer

s al público para los usos que tiene o pueda fener el Proyecto Inmobiliario, y en general realizar

cualquier actividad adminisirai' rva y operativa que garantice la continuidatl del Fondo de
6

Titularización y del inmueble. No obstante lo descri} o en los li} erales 1 a 11) onteriormenie, LA
n

COMISIONISTA no será responsable de prestor todos los servicios descntos, pudiendo prestaris

uno, varios o todos los servicios; esto, a requerimiento de LA TITULARIZADORA y por común19

o acuerdo enire laspartes. C) OBLIGACIONES DE LA COMISIONISTA: LA COMISIONISTA se obliga

a:  1)  Cobrar y ges} ionar por cuenta del fondo de Titulorización bs flujos opero} ivos
zi

zz provenienies de la adminisiración del Proyecio Inmobiliario;   2)   Proporcionar o LA

TITULARIZADORA toda clase de informqción en tomo a la generación de los flujos operativos y23

zs
en tomo a las actividades, cambios, situación legal o finonciera de LA COMISIONISTA, sus
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empresas filiales o subsidiarios,  relacionado o que pueda incidir en el cumpllmiento delt

presen} e confrato. Esta informoción deberá proporcionarse en un plazo no mayor a cinco díasz

hábiles contados desde la fecha en que LA TITULAR2ADORA se lo solicite por escri} o; en todo3

caso, LA COMISIONISTA, dentro de ese plpzo de cinco días hábiles, tendró la obligación dea

informade a LA TITULARIZADORA, que requiere de un plazo moyor pora proveer la informpción
s

requerida; 3j Informor por escrito y de forma inmediato o LA TITULARIZADORA de cualquier6

hecho relevante que afecte o pueda afeciar negativamenie el Inmueble,  y como       -

consecuencia de esto los flujos operativos generados por el este; 4)  Proporcionar a  A
s

SOQEDAD TITULARIZADORA cualquier clase de información que le sea solicitada por la9

Superinfendencio del Sistemq Financiero,  cuando és} a actúe de conformidad con sus
io

fqcul}ades legales establecidas en la legisloción oplicable y porticularmen} e en el arNculo
u

ireinta y dos de la Ley de Supervisión y Regulación del Sisiema Financiero; 5) Emitir y eniregar
iz

a su propio nombre, los comprobantes fiscales según sea el caso,  por cada trqnsferencia de
t

bienes o prestación de servicios,  indicando que acfúan por cuenta del Fondo de
a

Titularizoción;  6)  Regisirar dichas operaciones en forma seporoda en el Libro de Ventas
is

respectivo; 7) Emitir al Fondo de Titularizoción, deniro de cado pedodo iributario, al menos un
16

comproban} e de liquidación mensual del  } otql de las  } ronsferencias o prestaciones
n

efectuadas por su cuenta y el impuesto causado en tales operaciones, acompañada de uno
18

copia de los Comprobantes de Crédito Fiscal emitidos por cuenia de sus mandantes. En caso
19

que se efec} úen varias liquidaciones deniro de un pedodo iributario, se deberá hacer una.
zo

liquidación mensual que resumo las liquidaciones parciales realizadas den} ro del mismo
n

pedodo;  8)  Remitir o más iardar quince díos hábiles después del cierre del mee,  el
zz

comprobanfe mensual de liquidación y sus anexos por los servicios ejecufados por cuen} a del
23

Fondo: 9) Solicitor o LA SOQEDAD TITULARIZADORA con uno periodicidad seynánal que se
za



realicen abonas o la cuenip denominada  " Cuenta Comisionisto".  LA COMISIONISTA está i

i facultada a realizar und o más solicitudes de desembolso en función del requerimiento de

saldos de la Cuenta Comisionista La solicitud de abono deberá coniener el desiino es} imado

a de dichos fondos. D) FACULTAD DE LA TITULARIZADORA LA TITULARIZADORA estará facul} ada

para solicitar información a la Comisionista y para verificar periódicamente los mecanismos y5

6 procedimientos utilizados para lo recaudación, cobro,  percepción y entrega de los flujos

generados por el Proyecto Inmobiliario, pudiendo insiruir cambios en dichos mecanismos, todo

e de conformidad a lo pactado en el presen} e con} rato. Así como para solicitar información a

9 la Comisionista y para verificar periódicamente que se le está dando el mantenimien} o

m adeudado al Proyecto Inmobiliario. E) OBLIGACIONES DE LA TITULAR¢ ADORA: 1) Abrir una
cuenta corrien} e a nombre del Fontlo tle Titularización denominadp " Cuenta Comisionista", la

12 cual tendrá tirma indisiinio de LA COMISIONISTA y de LA TITULARIZADORA.  Dicha cuenta

13    tendrá la finalidad de realizar los pagos de  } odos los proveedores relacionados a la

14 cons} rucción,  supervisión y montenimiento de los activos del Fontlo de Titularización;  2) 

s Realizar el abono solicitado por LA COMISIONISTA o la Cuenta Comisionista en un plazo

16 máximo de cinco días pos} erior a recibir la solicitud de abono. LA SOCIEDAD TITULARIZADORA

esiará faculiada a solicitor modificaciones en dicha solicifud de abono; 3) Reintegror a LA

1e COMISIONISTA los pagos que haya realizado para el Fondo de Titulorizoción con su propio

19 patrimonio en un periodo máximo de cinco días hábiles una vez recibida la foctura emi} ida

a por LA COMISIONISTA al Fontlo de Titularización. LA COMISIONISTA deberá anexar a la foc} ura

Z     emitida una copia de todas las focturas de respaldo; 4)  Pagar con cargo al Fontlo de

zZ Titularizacián a LA COMISION6TA la Remuneración descrito en el li} eral F  siguiente.  F)

Z3 REMUNERACIÓN: Como remuneración por las funciones que Ilevorá a cabo LA COMISIONISTA,  
LA TITULARIZADORA, acivando como administradora del fondo de Titularizoción, pagoró lo
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remuneración paciada de acuerdo p lo establecitlo en el ANEXO I,  el cual podrá ser

modificado, de tiempo en tiempo, por común acuertlo y por escrito enire LA TITULARIZADORA

y LA COMISIONISTA y que forma par} e integranie del presente con}roto. G) PLAZO: El presente3

contrafo tiene un plazo de hasta dos años, contados a partir de esia fecho. El plazo serqa

renovable automática por periodos adicionales de un año, salvo que una de las paries

manifieste por escrito su deseo de terminar el contro} o.  H)  OPERATIVIDAD DE PAGOS A
e

PROVEEDORES: LA TITULARIZADORA en su calidad de Administradora del Fondo de Ti} ularización
v

será lo encargada de realizar el pago directamenie a los principoles proveedores del Fondo
R

con cargo al mismo medianie la Cuenta Comisionis} a.  Asimismo,  LA COMISIONISTA esiá
9

focultada a realizar pagos q los distintos proveedores del Fondo con cargo a su propio
w

pa} rimonio, realizando pos} eriormen} e el cobro covespontlieNe ol Fondo de Titularizoción.   
u

Para que LA COMISIONISTA pueda solicitar el pogo al Fontlo de Tiiularizoción deberó
1

presentar } odas las facturas que sean respaldo de los gastos realizados y se exduye de esta       -
13

facultod, todos los cosios y gostos que sean relativos o la operación de LA COMISIONISTA LA
ta

COMISIONISTA podrá realizar el pogo a proveedores directamente y con cargo al Fondo de
15

Titularización mediante la Cuenta Comisionista, misma cuenta que será abierta a nombre del
e

Fondo de Titularización y será de firma indisiinta en} re LA COMISIONISTA y LA SOQEDAD
n

TITULARIZADORA La Cuenta Comisionista será abonada únicamente por LA SOQEDAD
1R

TITULARIZADORA de acuerdo a la solicitud de abono que realice LA COMISIONISTA a LA
9

SOQEDAD TITULARIZADORA, debiendo detallar el destino de dichos fondos. El pogo p bs
o

bancos acreedores del Fondo de Titulqrización,   y otros proveedores relacionodos
u

exclusivamente con el funcionamienio del Fondo que se detallan en el Contra} o de
zz

Ti} ularización del mismo, son indelegables por porte de LA TITULARIZADORA y deberán ser
E3

pagados de manera direcfa de lo Cuenta Discrecional del Fondo de Tituiarización: J)

U



CAUSALES DE TERMINAqÓN ANTICIPADA:  El presente conirato podró darse por terminado

anticipadamente, y sin responsabilidad para las partes, por las causales siguientes:  1) Por

acuerdo expreso de las partes, la cual deberá formalizarse por escrito, en} re lA COMISIONISTA
3

º y LA TITULARIZADORA. No obsiante lo an} erior, es eMendido que LA COMISIONISTA estará

obligado a prestar el servicio de adminisiración en los términos que constan en el presenies

a conirato, hasta que LA TITULARIZADORA haya asumido por su propia cuenta la prestación de

este servicio o se lo haya asignpdo a un tercero; 2)  A juicio de LA TITULARIZADORA,  porv

incumplimiento de cualquiera de las obligaciones contraídas por LA COMISIONISTA, sin que8

éste los pueda remediar deniro de los quince días siguien} es a su notificación; y 3) A juicio de9

LA COMISIONISTA, por incumplimiento de cualquiera de las obligaciones con} raídas por LAo

TITULARIZADORA, sin que éste los pueda remediar dentro de los quince días siguienies o su
u

notificación.  J)  RESOLUCIÓN DE CONFLICTOS:  LA TITULARIZADORA y LA COMISIONISTAz

is expresamente acuerdan que } oda disputa o con} roversia que se wscife en vir} ud de lo

dispuesto en el presenfe instrumento,  será resuelta de la formo siguiente:  7) Someter su
ia

diferendo al trato directo; 2) Agotada la vío anteridr, la cual no podrá exceder de ireinta díosIS

calendario, some} er el conflicio a arbi} roje de derecho, cuyo tribunal se in} egrará por ires6

árbitros así: uno designado por cada una de las partes deniro de bs ireinta díos calendariosn

siguien} es a la fecha en que uno de ellas nofifique por escrito a la otra su decisión de some} er1R

a arbitraje la controversia y el fercero, quien octuará como presidenie de dicho } ribunol, serát9

o designado por los dos primeros árbitros dentro de bs quince días calendario contados a partir

v de la fecha de la designación del segundo órbitro. Si una de los partes no nombrare su árbitro

zz en el plazo mencionado o si los nombrodos no se pusieren de acuerdo en el nombramiento

del tercero, lo designación lo hará el Director del Centro de Mediación y Arbiiraje de la3

za
Cámoro de Comercio e Indusirio de El Salvador. Los gastos de cada árbitro serón cubiertos
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por quien los nombró excepto los del tercer árbitro que serán cubiertos en igual proporción

por cpda par}e. En el arbitraje se aplicará la Ley de Mediación Conciliación y Arbitrpje. Así se

expresaron los comparecientes a quienes expliqué a bs efecfos legales de este insirumento y

leído que les fue por mí,  íntegramente  } odo lo escdto en un solo acto sin interrupción,       

s manifiestan su conformidad, ra} ifican su conlenido y fiimpmos. DOY FE.- enmenaeao: t-vaie.- ppg
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SO ANTE MÍ,  del folio DOSCIENTOS CINCUENTA FRENTE,  al folio DOSCIENTOS

CINCUENTA X SIETE fRENTE, del Libro DECIMO TERCERO, de mi protocolo, que vence

el día dieciocho de octubre del año dos mil veintidós; extiendo firmo y sello el
presente TESTIMONIO CONTRATO DE COMISIÓN PARA LA ADMINISTRACION DE

INMUEBLE para ser entregado a REGISTRO PÚBLICO BURSÁTIL DE LA

SUPERINTENDENCIA DEL SISTEMA FINANCIERO . En la ciudad de San Salvador, a los

dieciséis días del mes de junio de dos mil veintidós.

y
0
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ANEXOI

REMUNERACIÓN

LA COMISIONISTA, deniro del marco de la presiación de los servicios de administración del

Proyedo Inmobiliario denominado " PROYECTO TORRE SANiA ELENA", nombrada por LA

TITULARIZADORA, en su calidad de Adminisirodora del Fondo de Ti} ularización denominado

FONDO DE TITULARIZACIÓN DE INMUEBLES HENCORP VALORES SANTA ELENA CERO UNO" y

con cargo al mismo, cobrará el margen objefivo) del 5% sobre los cosios y gasios incurridos

para los servicios presiados requeridos por LA TITULARIZADORA en virtud de la adminisiración

del Proyecio Inmobiliorio.

El referido margen podrá ser revisado y ajustado- como mínimo y en caso de ser necesario-

de forma anual y este será efectivo a partir de la suscripción de un nuevo Anexo I.
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2 NÚMERO DIEZ. LIBRO SEXTO. En la ciudad de Son Salvador, departamento de San Salvador, o

u las once horas, del día dieciséis de junio de dos mil veintidós. Ante mL GERARDO MIGUEL

q BARRIOS HERRERA,  Notario,  de este domicilio,  comporecen por una parte,  Doña SARA

w GASTEAZORO DE MENÉNDEZ, quien es de cuarenta y sieie de edad, Licenciada en Lenguaje y
fi Literatura,  de nacionalidad salvadoreña,  del domicilio de lo ciudad Antiguo Cuscatlán,

n departamento de La Liberiad, persona a quien conozco pero identifico por su Documenio

p Único de Identidad número cero un millones setecienios cuarenta y nueve mil ochocienios

diecinueve- uno,  y con Número de Identificación Tributaria cero seiscienios catorce  -19

doscientos veinte mil ochocientos setenta y cuatro- ciento veinticuatro- dos, quien adúa en

nombre y representoción en su calidad de Director Secretario y por lo tanto. Representanten

zz Legal de la sociedad DESARROLLOS CONSOLIDADOS,  SOCIEDAD ANÓNIMA DE CAPITAL

VARIABLE, que puede abreviorse DESCO, S. A.  DE C. V., de nacionalidad salvadoreñq, delil

za
domicilio de la ciudad de Antiguo CuscaAán, depqriamen} o de La Libertad, con Número de
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Identificación Tribuiaria cero seiscian} os caiorce - cero sesan} a mil seisdentos ochenta y
l

cinco - cero cero cinco - cinco, personeda que doy fe de ser legitima y suficiente por haber

tenido a la visia: a Testimonio de Escritura Pública de Modificación, Aumen} o de Capital
s

Mínimo, adaptación a las reformas del Código de Comercio e incorporación integra del texto
a

del pacto social, otorgada en la ciudad de San Salvador, a las diez horas del día diecisiete de
s

junio de( año dos mil dlez, qnte los oficios del Notario Oscar Adolfo Aliamirano Lacayo, Inscrita
fi

bajo el Numero SETENTA Y OCHO del Libro DOS_MIL SEISCIENTOS VEINTISIETE del Regisiro de

Sociedades,  del folio cuatrocientos ires al folio cuatrocienios veiniitrés con fecha de
x

inscripción siete de octubre de dos mil diez,  de la que consta que su denominación y

domicilio son los expresados; que es una sociedad de capital de forma anónima o sea por
ia

acciones sujeta al régimen de capi} al variable de npcionalidad salvadoreña; con la finalidad
u

de ejercer el comercio y la indusiria en general y especiqlmente Iq compravenia,

arrendamiento,  parcelación, urbanización y desarrollo de bienes inmuebles; con fines de
u

venia y consirucciones y demás actividades licitas en generaC su plazo indeterminodo; su
ia

gobiemo y adminisiración confiada por su orden jerárquico a la Junta General de Accionisias,
r

la Junta Directiva o la Dirección o Administrador Único en su caso; correspondiéndole a lo
ib

Junta Direc} iva o al Adminis} rador Único en su caso, la adminisiración tle Iq sociedad; quienes
iv

duraran siete años en sus funciones, pudlendo ser reelectos; cuando se designe una Junta
ix

Dlreciiva la adminis} ración de la saciedap'  estará integrada por dos Dlreciores Ilamados
º

Director Presidente y Direc} or Secretario y la Jun} a General de Accionistas deberá nombrar al
zo

menos dos suplenies; correspontliéndole al Director Presidente y al Director Secretario de la
i

Junia Dlrectivq o al Adminisirador Único en su caso,  la representación legal, judicial y       
i

extrajudicial y el uso de lo firma social; b)  Testimonio de Escritura Pública de Fusión por
z

Absorción de las sociedades DESCO, S. A. DE CN. como sociedad absorbente, BALDA, S. A. DF.
za



I'

C. V.,  INVEk$ qN@S YiÚ WTEPEC,  S. A.  DE C. V.  y FRISCO,  SA.  DE C. V_  como sociedades
2 absorbidas, otorgada en la ciudad de San Splvodor, departamento de Spn Salvador, a las
3 diez horas rJel día trece de noviembre del año dos mil trece, ante los oficios de la Licenciada
a Verónico de los Ángeles Aliamlrano Lacayo, inscdta en el Registro de Comercio al número
s CINCUENTA Y DOS o'el ' bro TRES MIL DOSQEMOS CUATRO del Regisiro de SociecJao', el día

diecisiefe de enero de dos mil catorce, o'e la que consta: Que la sociedpd DESCO, S. A. DE
C. V_ siendo la sociedod absorbente, adquidó el patdmonio social de Iqs demás sociedodes,

e haciendo suyos sus derechos y asumiendo sus obli aciones en los  } érminos,g
pactos y

g condiciones legalas en las que fueron adquiridas y las restonfes ires, teniendo las calidades de
o sociedodes absorbidas, cuyas personalidades jurídicas por consiguiente se extinguieron; c)

ii Certificación de Junta General Ordinario de Accionistos inscdia en el Registro de Comercio al
i número NOVENTA Y UNO del Libro 7RES MIL OCHOCIENTOS QUINCE del Regis} ro de Sociedades

13 y celebrqda en la ciudqd de Anilguo Cuscatlón, Departamanto de La Libertacl, el día veinte
q de octubre de dos mil diecisiete, según acta número CIENTO SESENTA Y TRES. Libro SEGUNDO,

i     exiendido por la Secrefarip de la misma, Doña Sara Gpsteazoro de Menéndez, de lo que
16 consta que se ellgió nueva Junto Directiva de la Sociedad, resulfando electo como Direcfoi

Presidente de la mismo Doñp Mpria Elena Eugenia Borgonovo de Álvorez y como Secretario a
1e Doña Sara Gasteazoro de Menéndez, a portir qel veinte de octubre de dos mil diecisiete

g hasto el veinie de octubre de clos mil veinticuatro, inscrita la mencionodq certificación en el
i     Regisiro de Comercio al Número NOVENTA Y UNO del Libro TRES MIL OCHOCIENTOS QUWCE
i     del Regisiro de Sociedades, del folio irescientos ireinta y cinco al folio trescientos treinta y
2z ocho con fechq de inscripción ocho de noviembre de dos mil diecisieta; y, d) Certificación de
23 Jqnta General Ex} raordinada de Accionistos, extendida en Iq ciudad de Antiguo Cuscatlbn,  
ia

deportamento de La Libertad,  según acia número QENíO OCHENTA Y UNO del Libro
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SEGUNDO de Actas de Junia Generales de Accionistas, celebrada en la ciudad de An} iguo
i

Cuscatlán, departamento de La Liberfad, el día veintiséis tlel mes de enero del año dos mil

veintidós, extendida, firmada y sellada por la Secrefario de la Junta Generql Exiraordinaria de
t

Accionisias, Doña Sara Gasteazoro de Menéndez, de la que certifica: Que se au} oriza a Doña
a

Sara Gasteazoro de Menéndez en calidad de Directora Secretaria de la Junta Directiva y

represen} an} e legal de DESCO,-  S. A.  DE C. V.,  a otorgar y suscribir esfe contrato de
r

comprpventa de inmueble así como cualquier otro documenio,  imtrumenio público 0

ins} rumenio privodo que fuere periinenie para formalizar legalmenie la parficipación de
a

DESCO S. A. de C. V., en calidad de Originpdor, en el proceso de titularización de inmuebles y

emisión de Vabres de Titularización - Tíiulos de Pqrticipqción por Hencorp vqlores. Ltda.,

Titularizadora a cargo del  " FONDO DE TITULARIZACIÓN DE INMUEBLES HENCORP VALORES
u

SANTA ELENA CERO UNO", y a quien en este insirumenfo se tlenominará como " LA SOQEDAD
i,

VENDEDORA" o " DESCO"; y por otra parte, ROBERTO ARTURO VALDNIESO AGUIRRE, de irein} a       
ii

y siete años de edad, Licenciado en Economía y Negocios, de nacionalidad salvadoreña, del
ia

domicilio de la ciudad de Nuevo Cuscailán, deparfamento de La Liberiad, porfador de mi
is

Documenio Único de Identidad número cero tres uno ocho uno cinco dos dos - seis, y con
in

Número de Identificación Tributaria cero uno cero uno - cero nueve cero seis ocho cinco -
i,

uno cero uno - cinco, quien ac} úa en nombre y represeniación en su calidad de Apoderado
ix

Especial Legal de la sociedad HENCORP VALORES, LIMITADA, TI7ULARIZADORA, que puede
tº

abreviarse HENCORP VALORES,  LTDA.,  TITULARIZADORA,  con Número de Identlficación       .

Tributaria cero seiscienios catorce - cero veinte mil setecientos ocho - ciento uno - siete;    
zi

sociedad que actúa en carácter de adminisiradora del Fondo de Titularización denominqdo
i

FONDO DE TITULARIZAQÓN DE INMUEBLES HENCORP VALORES SANTA ELENA CERO UNO que se

abrevia FTIHvSE CERO UNO,  cuya personería doy fe de ser legitima y suficienie por haber
za

i  \



1

i

tenido a Iqcuisfa qj 7ey ímonio de Escritura Públicq de Modificación y Aumento de Capitol
s Social delo sociedad HENCORP VALORES, LIMITADA, il?ULARIZADORA, otorgada en la ciudad

de San Salvador, a las once horas y freinta y ires minutos del día dieciséis de septiembre del
q año dos mil vein} e, an}e los oficios notariales de la Licenciqda Modq Martha Delgado Molina,
5 en la cual consia lo calificación favorable correspondiente, otorgada por el Superintendenfe

del Sistema Financiero el día veintic atro de septiembre del año dos mil veinte e inscdta en el
Regisiro de Comercio el día doce de noviembre de dos mil veinie al Número TREINTA Y OCHO

p del Libro CUAiRO MIL DOSCIENTOS SETENTA Y NUEVE del Registro de Sociedades.  En esta
q escritura consian fodas Ips cláusulos por la cual se rige actualmente la sociedad HENCORP

VALORES,  LIMITADA, TITULARIZADORA y en la cual se esiqblece: Que la denominoción Y
domicilio de la sociedod es como aparece consignados anieriormente;  que su plazo es

z inde}erminado;  que su finalidad social es constitulr,  integrqr y pdministror Fondos de
Titularizoción de conformidod a Ip Ley de Titularización de Aciivos, y emi} ir valores con cargo 0

a dichos Fondos;  que el gobiemo coipora}Ivo y la odminisiración de la sociedad esiorá
s confiadq a un Consejo de GereMes integracla por dos Gerentes Generales que se denominan

6 Geren} e Presidenfe y Geren} e Secretprio y a Gerentes Administra} ivos y sus respectivos
suplenfes, determinados por lo Jun} a General de Socios ero en ninP gún caso podrán ser

x menos de dos, correspondiéndole representar a la sociedad judicial y exirojudicialmenie y
g hacer uso de la firmo social,  al Gerente Presidenie y Gerente Secretado,  conjunta o

211 separodamente, y quienes podrán oiorgar actos como el presenie; b) Credencial de Elección
t     de Consejo de Geientes, en la cual consta que en Sesión de Junto General Ordinpria de
2z Socios, celebrada en la ciudad de Anfiguo Cuscotlán, a las nueve horps del dío dieclsiete de
23 enero del año dos mil veintidós, los socios acordoron nombrar un nuevo Consejo de Gerenies,
ia

en virtud de la renuncia dejadq por uno de sus miembros, resulfando el comporeciente electo
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como Gerente Presidente del Consejo de Gerentes de la Sociedad, por el periodo de cinco
i

oños, que vence el dío diecinueve de enero del oño dos mil veintisie} e e inscri} a dicha

credencial en el Regis} ro de Comercio al número CWCUENTA Y OCHO del Libro CUATRO MIL

QUINIENiOS SEIS; c) Ceriificación del Acia Número cienio setenta y nueve correspondien} e a       
a

la sesión celebrada el día veintiocho de enero de dos mil veiniidós; modificada por Acuerdo

del Consejo de Gerentes de la Sociedad Titularizadora, según Acia Número ciento noventa y
a

cinco correspondiente a la sesión celebrada el día dos de junio tle dos mil veiniidós, y en las

que consia que se acordó auforizar la susaipción de los documentos públicos o privados que
A

fueren necesarios para la consiltución del FONDO DE TITULARIZACIÓN DE INMUEBLES HENCORP
º

VALORES SANTA ELENA CERO UNO y odos los documenios correspondienies a dicho proceso
tu

de titularización; d) Testimonio de Escritura Matriz de Poder Especial, otorgado el día viemes
u

dlez de junio de dos mil veiniidós, ante mis oficios noiariales, y del cual consia que el

compareciente esia plenamenie facultado para suscribir el presente documenio;  y e)
i

Contrato de Titularización oforgado a las diez horas del día dieciséis de junio tle dos mil
u

vein} idós, ante mis oficios notoriales, en el que consta que la sociedad otorgante ejerce como
u

adminisiradora del FONDO DE TITULAPoZACIÓN DE INMUEBLES HENCORP VALORES SANTA ELENA
Ifi

CERO UNO, y a quien en este instrumento también se podrá hqcer referencia como " LA
i

TITULARIZADORA", y en el carácter en que aciúan ME DICEN: QUE CONVIENEN EN CELEBRAR
18

UN CONTRATO DE COMPRAVENTA DE INMUEBLE el cual se regirá por las siguienfes cláusulas: I.
iº

ANTECEDENTES.  A)  Que HENCORP VALORES,  LTDA.,  TITULARIZADORA,  es una institución
xa

auforizada por la Superintendencia del Sisiema Financiero para operar como Sociedad
v

Tifularizqdora de conformidad a la Ley de Titularización de Activos y que, en tal carácier, con
zx

fecha irece de octubre de dos mil ocho,  fue asen} ada en el Registro Especial de
33

Titularizadorps de Acfivos del Registro Público Bursátil que Ileva lo Superiniendencia del  . 
za
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Sisfema Fi pnc2rih.-sb( a I Asienfo Regishal Número: TA- CERO CERO CERO UNO- DOS MIL
z    OCHO; B) QuA 5egú eÉíhsta en Escriturp Pública o} orgada a los diez horps de esie mismo día,

ante mis oficios nototlales,  HENCORP VALORES,  LTDA,  11iULARIZADORA y SYSVALORES,

4 SOQEDAD ANÓNIMA DE CAPIIAL VARIABLE, CASA DE CORREDORES DE BOLSA, ésta úRima
actuando en su calidad de REPRESENTANTE DE LOS TENEDORES DE VALORES, emitidos con
cargo al FONDO DE TITULARIZACIÓN DE INMUEBLES HENCORP VALORES SAMA ELENA CERO6

UNO, que puede obreviarse como el " FONDG" o " FTIHVSE CERO UNO", otorgaron el Confro} o
B de Titularización en virtud del cual se constituyó el mencionado Fondo de Titularización, el cual
g esfará integrado por el inmueble, inversiones y los derechos accasodos que más adelanie se
o desaiben. En dicho Coniroto de Tiiularización, la sociedad SYSVALORES, S. A. DE C. V., CASA DE

i CORREDORES DE BOLSA, octuando en su calidad de Representante de los Tenedores de
z Vabres, los cuales represen} an la participación en el patrimonio tlel Fondo de Titularización

i     antes ielacionado, se obligó a realizor todas las gestiones necesarias ante el FONDO, para

a que se otorgue con posterioddad al otorgamiento del Con} rato de Titularización, el presente
i_     Conirqto de Compraventa, y en los demás términos y condiciones que constan en el refeddo

16 Conirato de Tifularización. IL DE LA COMPRAVEN7A. Que con el fin de Ilevar a cabo el proceso
de titularización en comenfo,  bs comporecientes,  en las calidades anfes indicadas,
manifiestan que convienen en celebrar y en efecfo celebran un CONTRATO DE

g COMPRAVENTA DE INMUEBLE el cuol se regirá por las siguientes dáusulas: A) DECLARACIONES
2     Y GARANTÍAS DE LA SOCIEDAD VENDEDORA: LA SOQEDAD VENDEDORA declara: 1) 4ue es
21 dueña y acfuol poseedora del inmueble de naturaleza Nstica, situado sobre Boulevard Orden
2z de Malta, número cuatrocienfos sesenta, Urbanización Sonta Elena, correspondiente a la
Z     

ubicación geográfica de Antiguo Cuscatlán,  depar} amento de La Liber} ad,  con una

I

iq
extensión superficial de CINCO MIL TRESCIENTOS CWCUENTA Y OCHO punto ONCE me} ros
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wpdrqdos, equivalentes a SIETE MIL SEISQENTAS SESENTA Y SEIS PUNTO CWCUENTA Y TRES

VARAS CUADRADAS, el cual se identifica y describe así: segregado por el rumbo Sur del
z

inmueble general, el vértice Nor Poniente que es el punto de partida de esta descripción       
i

técnica tiene las siguientes coordenadas:  Norfe tloscientos ochenia y dos mil quinien} os
º

quince punfo cero ocho, Esie cuairocientos setenia y un mil seiscientos ireinio y cuatro punto
s

cuarenta y seis. LINDERO NORTE: perr} iendo del vértice Nor Poniente es} á formado por un
6

iramo con rumbo Sur sesenta y ires grpdos veinticinco minutos cincuentp y dos segunqos Bte

con una distancia de cuaren} a y cinco punto veiniicua} ro metros;  linda con resto del
N

inmueble propiedad de DESCO, S. A. de C. V. lINDERO ORIENTE: partiendo del vérfice Nor
y

oriente está formado por un framo con rumbo Sur cero cuatro grados cero dos vein} iséis       ,
io

segundos Oeste con uno distancia de setenta y seis punio seseMa y un metros; linda con resto
u

del inmueble propiedad de-0ESCO, S. A. de C. V, LINDERO SUR: partiendo del vértice Sur oriente
u

está. formado por dos } ramos con los siguientes rumbos y distancias: Tramo uno, Norte ochenio
13

y cinco grados cincuenta y siete minutos treinta y cuairo segundos Oesie con una disiancia
w

de sesenta y cuatro punto ireinta y seis mefros; Tramos dos,  Norte sesento y } res grodos
is

cuarenta y un minutos cero tres segundos Oeste con una distancia de quince punto treinta y
ie

ocho metros;  linda con resto del inmueble propiedad de DESCO,  S. A. de C. V.  LINDERO
n

PONIEME: partiendo del vértice Sur Poniente es} á formado por un } rpmo con rumbo Norte
is

veintiséis grados cuarenia y dos minufos cuarenta y dos segundos Este con una distancia de
iº

noventa y cinco punto cuprenia y nueve meiros; colinda con propiedad de DESCO, S. A. tle
zo

C. V., final calle Jucuarán Oñente, Qaudia Po} ricia Jaime de Aguilar y David Alfredo Aguilar
v

Croker, y con Fondo de Inversión Social pora el Desarrolb Local; con servidumbre de paso de
n

por medio. Así se Ilega al vértice Nor Poniente, que es donde se inició la descdpción.  El
v

inmueble se encuenha inscd} o a favor de lA SOCIEDAD VENDEDORA bajo la mairfcula tres
za



y

CERO DOS OCHO TiE, S' 7,RESRRES CERO — CERO CERO CERO CERO CERO, del Registro c1e la
z Propiedad RaíYP Hi, té as de lo Cuar} o Sección del Ceniro depor}amen} o de La Libertad,

en odelante referido en este ins} rumento como el " INMUEBLP'. 2)  c ue el INMUEBLEjunto con
q sus derechos accesorios y las inversiones antes descrifas hon sido valuadas por el monto de
s GNCO MILLONES OCHENTA MIL OCHOCIENTOS ONCE DÓLARES DE LOS ESiADOS UNIDOS DE
6 AMÉRICA CON NOVENTA Y NUEVE CENTAVOS  ( US$ 5,080,811. 99),  por Wis Roberto Guifprro

Álvqrez, perito vqluador inscrito en el Rer is} ro Público Bursófil que Ileva la Superintendencia del
8 Sistem  Flnanciero bqjo el aeiento PV- CERO GEN70 CINCUENTA Y DOS- DOS MIL SIETE
9     ( PV- 0152- 2007).  3f Que en sesión de Junta General Exiraordinorip de Accionisfas de LA
o SOQEDAD VENDEDORA, celebrada el díq veintiséis de enero de dos mil veintidós, en su punto      

SEGUNDO autorizó ol Director Secretorio y Representante Legal a suscribir el presente
i instrumento, conforme bs términos y condiclones que constan en el mismo, cumplléndose con

13 todos los acciones corporativas o de oira clase) necesorias para autorizor el otorgomiento
14 del presen} e conirato, así como el cumplimiento de sus obligaciones. 4) Que el INMUEBLE no

se encuen} ra sujeto a condiciones suspenslvas o resolutodas. 5) Que sobre el INMUEBLE no se

fi adeudan impuesios municipales, y que previo al otorgamiento de esie acto se ha tenido a la

visto la solvencia municipol correspondienie. 6) Que a Iq fecha LA SOQEDAD VENDEDORA
R estq solvente con sus obligaciones iribufarias y que previo al otorgomiento de este acio se ha
y tenido a Iq vis} p la solvencia iributaria. 7) que el INMUEBLE se encueniro libre de proceso

i     judicial,  conciliatorio, de mediación o arbitraje, y sobre el mismo no pesan gravámenes, 
i     embargos, anotaciones ni resiricciones de ningún tipo. 8) Que LA SOCIEDAD VENDEDORA

ii establece que el INMUEBLE descrifo y sus inversiones no han sido adquiridos de actividades

23 ilícitos o frqudulenias ni han sido u} ilizodos como Ins} rumento para el ocultamiento, mpnejo,
24 inversión o aprovechamiento en cualquier forma, de dinero u otros bienes provenientes de
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ac} ividades delictivas, o para dar apariencia de legalidad a las iransacciones y fondos
t

vinculados con las mismas.  9) Que las instalaciones bicadas en el INMUEBLE se encuen} ran
z

en buen estado de uso, y gozan de servicios públicos y otros servicios necesarios para su
s

operación, incluyendo eledricidad, agua, teléfono, iubería de aguas negras y plwiales, y
a

todos esios servidos resulian adecuados de conformidad con la legislación y reglomentación

aplicable.  10)  Que en relación con la ocupqción, destino y uso que LA TITULARIZADORA
F

pre} ende dar al INMUF.BLE,  que consis} e en la cons} rucción de un edificio para oficinas

denominado " Torre Santa Elena I", en adelante referido como el " Proyecto Inmobiliario" el

y

INMUEBLE cuentq con obras preliminares parciales en proceso y cuenta con los permisos

requeridos por el ordenamiento jurídico vigenie a la fecha y que constan en Anexo I
w

Permisos",  que forma parte integran} e del presente insirumenio.   llf Que ningunq
u

servidumbre, . franquicia,  ordenanza de zonificaclón,  polí}ica,  regulación adminis} rativa,
a

decreto o cualquier otro acto de una Autoridad de cualquier o} ra naturoleza, y ninguna
13

acción tla terceros prohfbe,  interfiere con,  limi} a o impide el uso,  desarrollo,  operoción,    
ia

mantenimiento o accesa al INMUEBLE.  12)  Que las demoliciones,  obras y procesos de
t

conrtrucción en marcha del INMUEBLE fueron y esián siendo ejecuiadas de qcuerdo con       
ifi

planes de zonificación y oiras regulaciones Y Permisos aplicables, todo en concordancia con
n

el uso y destino que se dará al INMUEBLE B)  DECLARACIONES Y GARANTÍAS DE LA
ie

TITULARIZADORA COMO ADMINISTRADORA DEL FONDO DE TITULARIZACIÓN DE INMUEBLES       

19

HENCORP VALORES SANTA ELENA CERO UNO,  La sociedad HENCORP VALORES,  LTDA.,

zo

TITULARIZADORA,  en la calidad referida declara:   1)  Que el Conzejo Directivo de la

zi

i

Superintendencio del Sistema Financiero,  número CD- VEMTIOCHO/ DOS MIL VEIMIDÓS,  de

fecha diez de junio del año dos mil veintidós, autorizó el regisiro de la emisión de Valores de
z3

Titularización — Tí} ulos de Participoción a ser emifidos con cargo al FONDO DE TIIULARIZACIÓIe* '
t4



i DE INMUEBLES HENCORP VALORES SANTA ELENA CERO UNO en el Regisiro Especiol de
x Emisiones de Valores del Regisiro Público Bursá} il de la referida Superintendencia. 2)  Que

medianfe Controfo de Titularización otorgodo en esta ciudad, o las diez horas del día dieciséis
del presenfe mes y aryo,  onte mis ofclos notariales,  suscrito en} re LA iITULARIZADORA ya

SYSVqLORES, S. A. DE C. V., CASA DE CORREDORES DE BOLSA, se consfifuyó el FONDO como un5

6 patrimonio lndependienfe que emitirá Vabres de Titularización — Títulos de ParficipaciÓn por
un monto de hasta QUWCE MILLONES DE DÓLARES DE LOS ESTADOS UNIDOS DE AMÉRICA USD
I5, 000,000. 00), conforme los férminos y condiciones establecidos en el referido confra} o. III.s

COMPRAVENTA.  Me continúa diciendo LA SOCIEDAD VEND_ DORA que por el precio de9

QNCO MILLONES OCHENTA MIL OCHOQENTOS ONCE DÓLARES DE LOS ESTADOS UNIDOS DEw

AMÉRICA CON NOVENTA Y NUEVE CENTAVOS ¡ US$ 5,080,81199j, en adelanfe referitlo en esteii

insirumento como el " PRECIO", le vende, libre de toclo gravamen, a LA TIIULARIZADORA parpiz

el FONDO DE TITULARIZAQ6N DE INMUEBLES HENCORP VALORES SANTA ELENA CERO UNO: ell3

INMUEBLE anteriormente detallado en el liieral AJ numeral iJ del presenie insirumento,1J

realizando en este qcto la } radición del dominio, posesión, uso y demás derechos accesorios5

que sobre los mismos le correspondan,  entregándosebs m} erialmente y obligándose al
soneamienio tle Ley, incluyendo los diseños y planos arquitectónicos paro el desarrollo del
Proyecto Inmobillario, osí como fombián los permisos obtenidos a la fecho por la SOCIEDAD18

VENDEDORA que son requeridos por el ordenamienfo jurtdico vigente a la fecha, los cuolesiv

consian en Anexo I  " Permisos", que forma pqrte inte rante delS0 9 presenie instrumenio.  IV.

FORMA DE PAGO DEL PRECIO. LA SOCIEDAD VENDEDORA ocuerda con LA TITULARIZADORAzt

u que el pago del PRECIO por el INMUEBLE se realizará una vez el FONDO emi} a los Valores de
Titulaiización— Títulos de Participación. V. ACEPTAQÓN DE LA COMPRAVENTA. Presenfe desde13

ia
el inicio de este acto,  Roberto Arturo Valdivieso Aguive, de generales antes expresadas,  
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actuando en su calidad Gerente Secretario y Representan} e Legal de la sociedad HENCORP

VALORES,   LTDA.,   TITULARIZADORA en su calidad de adminisiradora del FONDO DE

TITULARIZAQÓN DE INMUEBLES HENCORP VALORES SANTA ELENA CERO UNO, ME DICE: Que

a

acepta la ven} a y } radición que se le hace del INMUEBLE anteriormenie descrito y se da por
a

recibida del dominio, posesión, uso y demás derechos accesorios que sobre los mismos se le
5

transfieren recibiéndolos moteriolmente en este acto. VI. RESPONSA& LIDAD DE LA SOQEDAD

c

VENDEDORA. Sin perjuicio de lo establecido en el artículo cincuenta y cinco tle la Ley de       

Titularización de Acfivos, A SOQEDAD VENDEDORA será responsable ante LA TITULARIZADORA

x

por walquier pérdida que pueda sufrir LA TITULARIZADORA en exceso de CINCUENTA MIL
9

DÓLARES DE LOS ESTADOS UNIDOS DE AMÉRICA US$ SO, W0. 00), y hasta un monio máximo de
in

DOSCIENTOS MIL DÓLARES DE LOS ESTADOS UNIDOS DE AMÉRICA ( US$ 200,000.00) y que sea
u

como resWtqdo de:  1J cualquierq de las dedaraciones y garantías de LA SOCIEDAD
z

VENDEDORA que no sean cierfas, y ii) cualquier incumplimienio de, o fatta para desempeñar,
ta

cualquier obllgación de LA SOCIEDAD VENDEDORA contenidas en este instrumenta Esta
w

responsabilidad se montendrá por un plazo de DOS  2)  AÑOS p partir de es} a fecha. Es
IS

entendido y pceptado por las partes que la responsabilidad anies mencionada será la única
i6

penalidad derivada por causas de incumplimienio ya detalladas por lo que no podrp
n

iedamarse a la SOQEDAD VENDEDORA cualquier otra forma, fipo o can} idad que sea en
ix

concep}o de indemnización, daños o perjuicios, multo o penalidad. Las partes entienden que
19

la limitación de responsabllldad máxima de LA SOQEDAD VENDEDORA esiablecida en esta
m

clóusula no aplica en caso de saneamiento y evicción por vicios redhibi} orios, asf como
u

también paro las dedaraciones y garantías contenidas en los numerales 1, 4, 7) y 8) de la
i

dóusula A) este conhaio, sobre las cuales aplicara un monto máximo de responsabifidad
i

equivplente al PRECIO. VII. RESPONSABILIDAD DE LA TITULARIZADORA. LA TITULARIZADORA rerá



responsable ante I. q 3p61ED;AD VENDEDORA por cual uier erdio'aQ p que pueda sufrir LA

Z SOCIEDAD VENDEDORA'" como resul} ado de cualquier incumplimiento de,  o falia para
desempeñar cualquier obligación de LA TITULARIZADORA comc odminisirpdora del FONDO DE

a TITULARIZACIÓN DE INMUEBLES HENCORP VALORES SANTA ELENA CERO UNO conienida en este
ins} rumento.   VIII.   RESOLUCIÓN DE CONFLICTOS LA SOCIEDAD VENDEDORA y LA

fi TITULARIZADORA, expresomenie acuerdan que toda disputa o controversia que se suscite ya
sea en viitud de lo dispuesto en el Contrato de CompraveMa seró resuelta por medio del

e arbitraje de derecho. El Tribunal Arbitral deberá estar compuesto por ires árb'rfros, en el que
g cada parte designaró un árbitro y éstos elegirán al tercer árbitro el cual, además, será el

Presidente del Tribunal ArbilraL Todo de conformidad a la Ley de Mediación, Conciliación y
i Arbitraje. IX. RESGUARDO DEL PRESENTE INSiRUMENTO: De común acuerdo en} re las portes, el

1z presenfe con} rato reró resguaro'ado en CEDEVAL, S. A. DE C. V. Yo, el Suscdto Notado, HAGO

13 CONSTAR: a) Que con Iqs formalidqdes legales oporfunamenie LA TITULARIZADORA presentará
q a la Delegación Fiscal covespondiente.  junfqmente. con un tesYimonio de lo presenfe

15 escrituia, lo declaración a ia que se refieren los arfícubs siete y ocho de la Ley del Impuesto

16 sobre la ironsferencia de Bienes Ralces, cuyos efectos legoles les hice saber a los portes
coniro} oNes, quienes quedaron en} endidas y obligados a cumplir con tal requisito; b) Que no

18 agregaré al legajo de anexos de mi protocolo la boleta de pago del impuesto de

g iransferencia c1e bienes rafces, dado que de conformidad o los artículos ochenta y seis y
z0 ochenta y siete de la Ley de Titularización de Activos,  los Fondos de iitularizaclón esián

31 exentos de toda dase de impuestos y contribuciones fiscales. c)  De conformidad a lo

z2 establecido en el arficulo doscientos veinte del Código Tdbutado, hogo constar qua pdvertí o

E3 los o}orgontes que parp la inscripción del presen} e instrumento en el reglsiro respectivo, se
24

requiere estar solvente o autorizado, según corresponda por Iq Adminisiración Tdbutada. d) 
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Advertí a los comparecientes lo establecido en el artículo ireinta y nueve de la  ey de
i

No} ariado. As( se expresaron los comparecientes a quienes expliqué los efec}os legales de
z

esta escritura; y leído que les fue por mí íntegramente todo lo escñto,  en un sólo ac} o,
t

manifiesta su conformidad, ra} ifican su conienido y firmamos. DOY FE.       
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SO ANTE MÍ, del folio OCHENTA Y DOS VUELTO, al folio OCHENTA Y NUEVE FRENTE,
del Libro SEXTO de mi protocolo, que vence el día tres de mayo del año dos mil
veintitrés;  extiendo firmo y sello el presente TESTIMONIO DE CONTRATO DE

COMPRAVENTA,   para ser entregado a REGISTRO PÚBLICO BURSÁTIL DE LA
SUPERITENDENCIA DEL SISTEMA FINANCIERO  .  En la ciudad de San SaNador,

Departamento de San Salvador, a los dieciséis días del mes de junio de dos mil
veintldós.

a

I Dc NOT_4RI
F.  ` .' 1/





ANEXO I

PERMISOS

El INMUEBLE objefo de la compraventa cuenfa con los permisos que se detallan a

con}inuación:

Fecha de

Entidad N° Permiso Descripctón del Permiso

OTorgamiento

Oficina de Planificación

del Área Meiropolitana 0428- 2018 Calificación de lugar 23- julio- 2018

de San Salvador

Alcaldía Municippl de GP041
Revisión vial y zonificación 13- mprzo- 2019

Antiguo Cusca} lán 027/ 2019

Demolición   desmonfaje de           

Alcaldía Municipal de GP041 edificaciones ezisleMes y

12- octubre- 2019

An} iguo Cuscaflán 0352/ 2019 terracería para adecuación de

erreno

Oficina de Planificación

factibilidad para drenaje de 11- diciembre-
del Área Metrqpolifana 0181- 2019

aguas Iluvips 2019

de San Salvador

Ministerio de Medio

1085- 2018- R-

Ambiente y Recursos Viabilidad ambiental 30- abril- 2020

553- 2020

Naturales

Alcaldía Municipal de GAM04
Tala de arboles 8 ociubre-2020

Aniiguo Cuscatlán 015/ 2020



Oficinq de Plonificación

del Área Mefropolifona 0216- 2020 Permiso de cons} rucción 28- mayo-2021

de San Salvodor

Alcaldía Municipal de GP041

Permiso de consirucción 1- junio- 2021
Anfiguo Cuscatlán 0186/ 2021

c-''

V —r

s:

NOTARIO z 1.



E, . RP AntiguoCuscatlán, 15dejuniode2022

Velores, L'CllA., Timledrvdora

ai. r.: O6i4. 020] 8- 101-]   
rem. Monn, voarzozzn. ianm

NIT: 0614- 02070$- 101- 7 m^^: mreaevrEs ae- iaones em uN mismo esceiro
ImpueatoJmO BslonatleflQoylaPtlminlcVelivO

NRC: 1881Ó2- Ó uume. o. 2p222041 93R
voimaercacien:  s riex,:   wvcocp: rvor e casonaao

Nambro;  MENCORPVAL] RES, LIMrtA A, TITULARiLqDCRqHENCORPVqLOqES, LI h.  
Un aa: CENiftOOEAiE11CIONfxPPE55cENiRALVGqANDES psuaYo' ºanguh e

Señores,

Direccíón Generai de Impuesros Internos

Presente,

Es4mados Señores:

Yo, Roóerto ARuro Valdivieso qguirre, actuando como Representante Legal de la 3 cietlad Hencorp Valores, Ltda., Titularizadora, y
como tal, actuantlo como administrador del Fontlo tle Titulatlzación de Inmuebles Hencory Valores Santa Elena Cero Uno- FTIHVSE
Ot, en consfitución, por metlio de la presente remito a ustedes Certifcacián del Dictamen de Pedro Valuador del Inmueble que integrará
el FTIHVSE Ot, de confortnidad con e1 adiculo 51 de la Ley de TiWlarización de Activos.

Autorizo al SeAor Kevin Aiejandro Dimas Ordoñez, con Documento Único tle Identitlad No. 05643695- 8 pare la entrega de la presente
carta.

Mucho agradeceré su xuse de recibitlo.

Atentamente,

e v     

N

toR   
r—"      

Ro Valdivieso Aguirre Qo
RepresentanteLegai rU( pR ti

J qcory Valores, Ltda., Titularizadora

i%.,1 " dP;,      
i  pp[ F^. ip e le flrtna que ceiza el enterior dooumento es autAMiaa por haber Bido pue ta de so puño y letra por ei eeñor ROBERTO ARTUROi ykLl WÍeScl AGUIRRE, de treinta y siete aAos tle edad, Ucenciado en Economía y Negocios, de necionalitlad salvadoreña, tlel domicilio de la
ti.

clud dd Ñuevo CuscatlAn, depadamento tle La Llbertad, portador de ml ocumento Únfco de Identldad nUmero cem Ves uno ocho uno cincodos
nV LICF`_0.:¡'       
l Ydd55 seis, y cron Númem de Iden ificación Tributaria cem uno cem uno- cem nuevecerq seis oc o cinco- uno cero uno- cinco, quien actúa en

nomóre y representación en su calitlad tle 6erente Setretaifo y RepresentaMe Legal de ia sociedatl HENCORP VALORES, LIMITAOA,

TI7ULARIZADORA, que puede abreviarse HENCORP VALORES, LTOA., TITULARIZADORA, tle nacionaiidad selvadoreña, tlel domicilio de San

Salvaaor, Departamento de San Salvador, con Número de Identificaci0n Trihutada cero seiscientos caWrce- cero veinte mil setecientos ocho-

ciento uno - siete, cuya personeria que doy fe de ser legítima y sufciente por haber ten. tlo a la vista: a) Testimonio tle Escritura Pública de

Modificación y Aumenro ae Capital Social tle la sociedatl HENCORP VALORES, LIMITADA, TITULARIZADORA, otorgada en la ciutlatl tle San

h fo hancorp. com. sv      + G03 2212- 8700       Edífico D' Cora BIvtl.Oro'en de Malta y Calle El óoquerón
www. hencorp. com. sv 503 2289- 2557 Urh. Santa Elena, Antiguo Cuscatlán L à LiUertad, El Salvador, C. A.



I ENCORP
Valores, LTDA., Titularizadow

Salvador, a las once horas y ireinW y tres minutos dal día tliecisAis de sepNembre del año das mil veinte, ante los ofcios notariales de la Licenciada

Maria Martha elgado Mºlina, en Ia cuai consta la calificacibn favorable correspondiente, otorgada por el Superintendente del Sistema Financiero

el día veinticuatro tle septiembre tlel año tlos mil veinte e inscrita en el Regisiro de Comercio el dla doce de noviembre da dos mil veinte al Número

TREMTA Y OCHO del Libro CUATRO MIL OOSCIENTOS SETENTA Y NUEVE del Registm tle Sociedades. En esta escnNra constan totlas las

cláusulas por la cual se rige actualmente la sociedad HENCORP VALORES, L MITADA, TITULARI7ADORA y en la aal se establece We la

denominaáón y domicilio de la sociedad es como aparece consignados anferiormente; que su plazo es indeterminado; que su fnalidad social es

constituir, integrer y atlministrar Fondos de TitularizaciEn tle contormidad a la Ley de Titularización de Activos, y emiAr vaiores con cargo a dichos
Fondos; que ef goóierno corpora0vo y la adminisUación de la sociedatl estarA confada a un Concejo tle Gerentes integrada por dos Gerentes
Generales que se denomínan 6arente Presitlente y Gerente Secretario y a Gerentes AdminisiraYvos y sus respectivos suplentes, determinatlos

por la Jun a General de Socios, pem en ningúrt caso podrán ser menos de dos, wrrespondiéndole representar a la sociedad judicial y
eMrajudicialmente y hacer uso de la frma social, al Gerente Presidente y Gerente Secretario, conjunta o separatlamente, y quienes podrAn otorgar
actos como el presente; b) Credencial de Elección d Concejo de Gerentes, en la cual consta que en Sesidn de Junta General Ortlinariade Socios,

celeórada en la ciudatl de Mtiguo Cusca lán, a las nueve horas del dla diecisiete de enero del ado dos mil veinlidós, los socios acordaron nombrar

un nuevo Consejo tle Gerentes, en virtud de la rewncia dejada por uno de sua miembms, resultando el compareciente electo como Gerente

Secretario del Concejo de Geren es de la Sociedad, por el periodo de cinco años, que vence ei dia tliecinueve de enem del año tlas mil veintisiefe
e inscrita dicha credencial en el Regisiro de Comercio al número CINCUENTA Y OCHO Oel Libro CUATRO MIL QUINIENTOS SEIS En la putlatl

de Antiguo Cuscatlán, a los quince dlas del mes de junio tlel eño dos mil veintidos.
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www. hencorp. com. sv      + 503 228& 2657 Urb. Santa Elena, Mtiguo Cuscaticín La Llbertad, El Salvador, C. A.
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INFORME DE VALÚO DE INMUEBLE

Solicitante:  Desarrollos Consolidados,  Sociedad Anónima de Capiial Variable,  que

puede abreviarse Desarrollos Consolidados,  S. A. de C. V.  ( en adelante referida como

DESCO, S. A. de C. V.).

Propietario del Inmueble: DESCO, S. A. de C. V.

Fecha de Inspección: 15 de octubre de 2021.

Fecha de Informe: 25 de octubre de 2021.

Informe de valúo inicial de proyecto de construcción en proceso.

Tipo de Inmueble: Inmueble de naturaleza rusti[ a con obras preliminares parciales en

proceso.

Ubicación actual:  Urbanización Santa Elena, Boulevard Orden de Malta, Lote N° 460,

jurisdlcción de Antiguo Cuscatlán, departamento de La Libertad.

Ubicación según escritura pública de propiedad:  Urbanización Santa Elena, Boulevard
Orden de Malta,  Lote N° 460, jurisdicción de Antiguo Cuscatlán, departamento de La
Libertad.

Objetivo del Informe:  Determinar el valor de mercado proyectado del edificio " Torre

Santa Elena I" ( en adelante también referido como el " Proyecto" y/ o el " Proyecto de
Construcción"),

Uso Actual: Terreno urbano con edificio vertical en proceso de construcción.

METODOLOGÍA DE VALUACIÓN

El presente informe tiene como objetivo principal determinar y conocer el valor de
mercado dei inmueble,  el cual posee vocación comercial y uso futuro para oficlnas
privadas y usos diversos.

El valor del terreno se determinará por medio del Método Comparativo, homologando,

por medlo de fa[ tores de corrección, valores de terrenos que se encuentran o han
estado en proceso de comercialización en la zona.

El valor de las obras preliminares parciales en proceso se determinará por medio de
cuantificación del costo de la inversión total del proyecto finalizadq tomando como

base el presupuesto de construcción de la obra en proceso,  de acuerdo a plan de

inversión económica, proporcionada por el propietario.

Luis Roberto Guifarro Álvarez. lu s au' farroC oma Lmm.
Colonia La Masmta, Calle La Masrota, San Salvador, San Salvador, El Salvador.

Teléfonos: ( 503) 2220. 9864 y ( 5 3) 7683. 4055



y      

El valor final del inmueble a presentar en el presente informe mnsiste en el Valor ] usto
de Mercado,  y es el resultado del valor del terreno y el valor de las inversiones
emnómicas en el terreno a la fecha actual.

DESCRIPCIÓN DEL ENTORNO AL INMUEBLE

El inmueble se ubica sobre al sur- poniente de la ciudad de Antiguo Cuscatlán, en la

Urbanización Santa Elena,  eoulevard Orden de Malta,  Lote N° 460,  jurisdicción de
An[ iguo Cuscatlán, departamento de La Cibertad.

El entorno inmediato se observan oficinas privadas,  embajadas,  colegios privados,
res[ aurantes,  centros comerciales,  zona comercial,  zona residencial de ciase alta y
calles de tráfim primario.

El inmueble a valuar se encuentra dentro de la zona urbana, por lo que, se considera
que ia ubicación del inmueble es adecuada a su funcionamiento.

El acceso al inmueble es a través de calles pavimentadas,  en buen estado de
mantenimiento.

El inmueble se encuentra de mna netamente urbana y ac[ ualmente no existen riesgos
naturales y/ o fisiws que puedan afectar el inmueble.

Por encontrarse dentro de zona netamente urbana,  el funcionamiento futuro del

inmueble no afecta ne9ativamente el medio ambiente de la zona y cuenta de los
permisos de construccián respectivos.

DESCRIPCIÓN DEL TERRENO

El inmueble valuar está compuesto por una porción de terreno de forma irregular,
marcado mmo lote N° 460;   posee una extensián superficial de 5, 358. 11 m=

equivalente a 7, 66638 v. El terreno es de forma irregular y de topografia plana, con
diferencias mínimas de nivel con respecto a la calle de acceso.

LINDEROS Y FORMA DEL TERRENO

El terreno es de forma irregular, con linderos de trazo recto y topografía nivelada.
Posee los linderos siguientes:

NORTE: 4514 metros, linda con resto de inmueble propiedad de DESCO S. A. de C. V.

ESTE: 76. 61 metros, linda con resto de inmueble propiedad de DESCO S. A. de C. V.

SUR: Formado por dos ( 2) tramos, linda mn resto de inmueble propiedad de DESCO
S. A. de C. V.
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OESTE: 95. 49 metros, linda mn resto de inmueble propiedad de DESCO S. A. de C. V.,
Final Calle Jucuaran Oriente, Claudia Patricia ] aime de Aguilar y David Alfredo Aguilar

Crocker, y con Fondo de Irnersión Social para el Desarrollo Local, con servidumbre de
paso de por medio.

ÁREA DE TERRENO A VALUAR: 5, 358. 11 m' equivalente a 7, 666. 38 v.

El [ erreno se encuentra dentro de zona netamente urbana, cerca de dínicas médicas

500 m), colegios privados ( 800 m), zona comercial ( 25 m), restaurantes ( 50 m) y
otros puntos de interés.

Se tuvo a la vista documento legal de compraventa del inmueble, a favor de DESCO,

S.A. de C. V.

No se tuvo a la vista el documento de ubicación catastral del inmueble ya que

no fue proporcionado por el solicitante del valúo,

En el terreno se proyec[ a Ia construcción de un edificio de condominio vertical
comercial y de oficinas de doce ( 12) niveles.

El inmueble se encuentra inscrito en el Centro Nacional de Reglstros de la Primera

Sección del Centro, bajo la matrícula N° 30283330- 00000.

El acceso al inmueble es por medio de servidumbre ( calle de acceso) establecida por el
rumbo Oeste del mismo, la cual le da salida hacia el Boulevard Orden de Malta.

OBSERVACIONES DELAS CONSTRUCCIONES

La Vida Útil Total de la construcción se proyecta de 80 años.

La construcción se encuentra en una sola terraza, sobre el nivel de la calle de acceso.

Se tuvo a la vista planos constructivos del proyecto de edificio vertical de oficinas.      

Se tuvo a la vista los respectivos permisos aproóados por las entidades

gubernamentales y autónomas,  que autorizan dlcho tipo de proyectos,  lo cual
proporciona certeza que la mnstrucción del edlficio se enwentra cumpliendo todas las
leyes que rigen este tipo de proyectos, por lo que, el proyecto no posee a la fecha
ningún trámite pendiente para conduir su wnstrucción.

ACABADOS CONSTRUCTIVOS PROYECTADOS

Muro de contención de mncreto armado, sistema soil nailing, en niveles de

estacionamientos.

Paredes de bloque de concreto en interiores, repelladas, afinadas ( Decoblock y
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pintadas.

Paredes internas de tablayeso y en baños densglass.

Todos los niveles de oficinas poseen tuberías de cobre, sistema eléctrico y

drenaje para aire acondicionado.

Con tuberías CPVC para agua caliente.      

Con detectores de humo y sistema de combate de incendios en cada nivel,

Puertas principales corta fuego y cerradura de seguridad para emergencias.

Ventanas de aluminio y vidrio laminado, cuerpos de vidrios laminados fijos y

ventanas proyectables, todo aluminio.

Pisos de mármol travertino, en interiores, mncreto armado pulldo, en área de

estacionamiento y enchapes en baños.

Griferías metálicas importadas.

Artefactos sanitarios de loza sanitaria

Muebles de baño en lavamanos

Cielos de Tablaroca, pasteados y pintados.

Aire acondicionado central.

Ascensores para circulación vertical

Instalaciones eléctricas completas con Iuminarias.

Ductería guía para voz y datos.

Baterías de baños y cocinetas.

TOPOGRAFÍA: La porción de [ erreno a valuar es[ á contormado por una sola terraza.

TIPO DE ACCE50: El acceso al inmueble es a través de calles pavimentadas de tránsito
vehicular, en buen estado.

SERVICIOS PÚBLICOS:  E inmueble posee factibilidad de conexión de los servitlos de

energía eléctrica, agua potable, aguas Ilwias, aguas negras, aseo municipal y línea
telefónica. El tratamienSo de aguas residuales de la zona es por medio de la red pública
de alcantarillado sanitario.

RIESGOS AMBIENTALES: El inmueble en análisis, se encuentra en zona urbana, por lo
que el funcionamiento de este, no afecta negativamente el medio ambiente.

DESCRIPCION DELAS CONSTRUCCZONES CROYECTADAS
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En el terreno se proyecta la construcción de un edificio mn una altura total de doce

12) niveles, para oficinas privadas y usos diversos ( 4 niveles de estacionamientos, 2

niveles mixtos de estacionamientos y oficinas, 5 niveles de oficinas y 1 nivel azotea).

Sótano 1 al Sótano 4: Estacionamiento para vehículos livianos y motocidetas, rampas
de acceso, escaleras, elevadores, bodegas y áreas de apoyo, servicios sanitarios, área

de seguridad, cuar[ o eléctrico, cisterna y área de bombas.

Nivel 1-  Nivel 2:  Estacionamiento para vehículos Ilvianos y motocicletas,  área de
oficinas.

Nivel 3 al Nivel 8: Edificio de oficinas.

Azotea: Uso para usos diversos.

Se proyecta la construccián de una cistema de para mnsumo humano y una cisterna
de para sistema contra incendios, ambas con equipo de bombeo adecuado.

Elárea de construccián proyectada es de 28, 473. 60 m.

Se incluye la ins[ alación de elevadores con una capacidad de SO personas, con una
velocidad de 1. 5 m/ s.

Actualmente se ha iniciado el proceso de construcción del edificio y ya se encuentra

concluida la etapa de excavación de niveles de estacionamiento y construcción de
muro de retencián perimetral mn sistema soil nailing.

El valor del terreno urbanizado será considerado de forma independiente al valor de ia

inversión e[ onómica correspondiente a la mnstrucción.

El proyecto de construcción lo está ejecutando la empresa CONSTRUCCIONES NABLA
S. A. de C. V., Ia cual, se dedica a proyectos de construcción de obras civiles.

La de[ erminación de la calidad de procesos constructivos y otros aspectos técnicos,
están fuera del alcance del presente informe,   por requerir de profesionales,

metodologías y equipos especializados para tal fin.

OBSERVACIONES DE LAS CONSTRUCCIONES

Actualmente la construcción se encuentra en la parte inicial de obras y se observan
que se han iniciado la excavación del estacionamiento y la construcción del muro de
retención perimetral.

Se considera una Vida Útll Total aprozimada de 80 años.

OBSERVACIONES DEL MERCADO INMOBILIARIO DE LA ZONA
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En la mna existen algunos edificios verticales de oficinas y comercio mn edades de
construcción de entre 1 a 15 años, además existen urbanizaciones residenciales con

edades entre 5 y 20 años.

La zona en que se encuentra el inmueble se considera mixta,  ya que,  existen

urbanizaciones residenciales de clase media- alta y dase alta, así como zona comercial
y de oficinas privadas.

En el entorno inmediato al inmueble se observan edificios de oficinas privadas, centros
comerciales,  supermercados,  centros de ocio,  restaurantes,  gasolineras,  colegios

privados, algunas fábricas industriales, áreas verdes y zona comercial en general.

El entorno al inmueble es netamente urbano y con todos los servlcios básicos

contactados, con buen servicio de transporte público y calles de acceso en buen estado
de mantenlmiento.

OBSERVACIONES DELPROYECTO DECONSTRUCCIÓN

El inmueble se encuentra en zona de buena plusvalía Y creciente en el tiempo, por
emm trarse en zona comercial y de oficinas excWsiva y cerca de zona de alto
movimiento comercial.

El valor del metro cuadrado de terreno en la zona oscila entre  $ 550. 00/ M  a

975. 00/ M, dependiendo de su ubicación especifica dentro de la urbanización Santa

Elena y áreas comerciales aledañas.

Para nuestro análisis se obtiene un valor unitario de terreno de $ 948. 25/ M.

El valor actual del terreno es de $ S, OS0, 811. 99.

La mnstrucción se encuentra en proceso y de acuerdo al plan proyectado. Se estima
un tiempo de condusión de aproximadamente dieciocho ( 18)  meses calendario,  de

acuerdo a la información proporcionada por el administrador del proyecto. Se tuvo a la
vista el cronograma de proyecto total, no así el cronograma de la construcción.

Ei periodo de comercialización del inmueble se considera de mediano a largo plazo.

Se anexa presupuesto de construcción proporcionado por el administrador del proyecto
y se considera dentro de los parámetros razonables de costos unitarios y gloóales para
proyectos de envergadura similares.

El monto del presupuesto de construcción del edificlo de doce  ( 12)  niveles es de

20, 754, 552. 22.

El Valor total del proyecto de edificio vertical, que consiste en un edifim de oficinas
privadas, es[ acionamientos, áreas comunes, áreas verdes, obras exteriores, obras de
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protección,  etc.  es de  $ 20, 754, 522. 22 y con un área de construcción total de
28, 473. 60 m, se obtiene un valor de $ 728. 90/ m, valor de se considera dentro de

los parámetros reales de costos de construcción para un proyecto de las dimensiones y
características analizadas.

El valor total de las construcciones proyectadas y el valor del terreno es de
25, 835, 334. 21.

Se tuvo a la vista documento de escritura de desmembreción en cabeza de su dueño el

cual detalla la porción de terreno sobre la cual se desarrolla el proyecto de
construcción.

En la zona existen inmuebles de edad variada,  con edificios verticales de reciente

construcción, residenciales de viviendas con edad entre 15 y 20 años y viviendas con
edad superior a los 25 años, sin embargo, en la zona se observa cierta transformación

de la zona hacia mnstrucción de altura y otras viviendas de tipo residencial a
inmuebles de tipo comercial,  dependiendo de su ubicación especifica dentro de la

urbanización Santa Elena y áreas comerciales aledañas.

El proyecto se encuentra dentro de la urbanización Santa Elena,  al Poniente de la
ciudad de Antiguo Cuscatlán,  la cual se mnsidera de buena pWsvalía y de valor
creciente.

En general, el mercado de los inmuebles de la zona se considera activo y dinámico.
Actualmente no existen proyectos de similares características al valuatlo,  aunque si

existen varios inmuebles de naturaleza comercial,  por lo que,  la relación oferta  -
demanda se considera equilibrada y con tendencia creciente de demanda,  por la

facilidad de accesibilidad por la calles de acceso, zona comercial de buena demanda en

la mna y la seguridad de los proyectos y zonas residenciales y comerciales existentes

y el entorno inmedlato al proyecto, sugiere un tiempo de comercialización de corto a
mediano plazo y con plusvalía creciente.

INVESTIGACIÓN DE MERCADO

De acuerdo a la investigación de mercado el valor promedio por metro cuadrado de
terrenos, en la zona se encuentra en el rango entre $ 550. 00/ m' y $ 975. 00/ m, lo

cual, depende de las área de terreno,  ubicación y otras características intrínsecas y
extrínsecas de cada terreno en oferta, por lo que dicho rango se consitlerara para el
anáiisis del método de valuación a utilizar y se considera que el valor unitario de

terreno es de  $ 948. 25/ m,  por la ubicación del inmueble en análisis,  el grado de
urbanización del inmueble total y de las características propias del mismo en relación a
su entomo.

Debido al grado de urbanización del inmueble,   obras de terracería,   accesos
construidos, calles de circulación, muros de contención taludes, áreas de circulación
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intema, redes de serviclos básims instaladas y otras obras civiles en el terreno, se
conduye que el valor unitario por vara cuadrada del inmueble en su estado actual es
de $ 948. 25/ m.

CONCWSION DEL VALOR

El presente informe consiste en es[ imar el valor de mercado del inmueble en la fecha

de inspección,  sin embargo,  por ser un inmueble compuesto por un proyecto de
construcción en proceso, el valor de mercado es variable en el tiempo conforme al

avance de las construcciones y por ende su vaior se incrementa en función de las
inversiones económicas realizadas en el mismo, por lo que el valor determinado del
inmueble,  mnsiste en e  valor de mercado del terreno y el valor de inversión
económica del proyecto a futuro, ya que, por no estar concluidas la totalidad de las
construcciones Y la funcionalidad final del inmueble no está determinada no es posible
utillzar el Método Comparetivo mmo tal, si no, que se realiza una combinación del
Método Comparativo para determinar el valor de mercado del terreno y el Método del
Costo para establecer el monto de la inversión emnómica en el momento de la
inspectlón.
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CONTENIDO: UBICACIÓN:

Plano de Ubicación. Urbanización San[ a Elena,   Boulevard Orden de

Malta,    Lote N° 460,   jurisdicción de Antiguo
Cuscatlán, departamento de La Libertad

ESCALA: PRO IETARIO:

Sin escala.      DESCO, S. A. de C. V.
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Luis Roberto Guifarro Álvarez. l  -     ' f rro( a     ' I

Colonia La Mascota, Calle La Masmta, San Salvador, San Salvadoq El Salvatlor.
Teléfanos: ( 503) 2220. 9864 y ( 503) 7883. 4055
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REFERENCIA DECOMPARABLES

Para realizar la homologación del terreno y establecer el Valor de Mercado de este, se
utiliza la información detallada de inmuebles en proceso de comercialización en la zona
de influencia del inmueble, anexando Área de terreno, valor tle oferta, nombre de
comercializador, teléfono y vinculo de acceso a la información digital utilizada.
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http//       6 n ra- cesenelsalvador com/ propertv/ terrenos- para- la- co st c   - en- buenas-
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Luis Roberto Guifarro Álvarez. lu' s au' farroCuloma- I com.
Colonia La Mascota, Calle La Mascota, San Salvatlor, San Salvadoq El Salvador.

Teléfanos: ( 503) 2220. 9864 y ( 503) 7883. 4055
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