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Significado de las Clasificaciones

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

“Dentro de una escala de clasificacion se podran utilizar los signos “+” y “-”, para diferenciar los instrumentos con mayor o menor riesgo dentro de su
categoria. El signo “+” indica un nivel menor de riesgo, mientras que el signo menos “-” indica un nivel mayor de riesgo.

“La informacién empleada en la presente clasificacién proviene de fuentes oficiales, sin embargo, no garantizamos la confiabilidad e integridad de esta,
por lo que no nos hacemos responsables por algin error u omision por el uso de dicha informacion. Las clasificaciones de PCR constituyen una opinion
sobre la calidad crediticia y no son recomendaciones de compra y venta de estos instrumentos”. El presente informe se encuentra publicado en la pagina
web de PCR (https://www.ratingspcr.com), donde se puede consultar adicionalmente documentos como el cédigo de conducta, la metodologia de
clasificacion respectiva y las clasificaciones vigentes.

“La opinién del Consejo de Clasificacion de Riesgo no constituye una sugerencia o recomendacion para invertir, ni un aval o garantia de la emision; sino
un factor complementario a las decisiones de inversion; pero los miembros del consejo seran responsables de una opinién en la que se haya comprobado
deficiencia o mala intencion y estaran sujetos a las sanciones legales pertinentes”.

Racionalidad

En Comité de Clasificacién de Riesgo, PCR decidi6 mantener la clasificacion de AA al Fondo de Titularizacién
Hencorp Valores CREDIQ Cero Uno — FTHVCRE 01, con perspectiva “Estable”; con informacion no auditada al 30
de junio de 2024.

La clasificacion se fundamenta en la alta capacidad de pago del Fondo de Titularizacién derivada del desempefio de
los ingresos provenientes principalmente de los intereses de la cartera de préstamos del originador, permitiéndole
cumplir oportunamente con el pago de sus obligaciones. Adicionalmente, se considera el cumplimiento de los
resguardos financieros contemplados en la emision, asi como los mecanismos operativos y legales que permiten el
apropiado funcionamiento del Fondo.

Perspectiva
Estable
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Resumen Ejecutivo

e El Fondo de Titularizacién cuenta con apropiados mecanismos de cobertura, respaldos operativos y
legales. La emision contempla una cuenta restringida en la cual debe haber como minimo 2 montos de cesién
mensuales, también posee una cuenta colectora y una orden irrevocable de pago suscrita con Banco Davivienda
S.A. Asimismo, a la fecha de andlisis el originador mantiene una adecuada cobertura de los ingresos sobre el
monto de cesion la cual asciende a 13.8 veces, ubicandose sobre la capacidad proyectada (10.3 veces).

e El Originador cumple satisfactoriamente con los resguardos financieros. El primer resguardo financiero
establece que el saldo neto de la cartera libre de pignoracién sobre el saldo vigente de valores de titularizacion
emitidos con cargo al FTHVCREO1 no podra ser menor a 1.12 veces. A junio 2024, el ratio financiero cumpli6 al
mostrar una cobertura de 7.53 veces. Por su parte, el segundo ratio se enfoca en la estimacién de cuentas
incobrables mas el saldo de la cuenta contable de reservas patrimoniales del balance general de CrediQ la cual
debera ser mayor o igual al 110% del saldo de los préstamos vencidos de mas de noventa dias. El ratio financiero
se posicioné en 192%.

e Crecimiento de lacarterade créditos: A junio 2024, la cartera de crédito bruta de la entidad alcanzé US$220,880
miles, reflejando un crecimiento interanual del 16.8% (+US$31,695 miles), impulsado por la diversificacion en la
colocacion de créditos en varios sectores, entre los que destacan Comercio con un crecimiento de 12.9%, Actividad
econdémica general (+43.0%) y Servicios empresariales (+17.7%). Por otro lado, los sectores de Transporte y
Almacenamiento disminuyeron un 11.56%, y el Agropecuario registré una baja del 1.41%.

e Mejoraenlacalidad delacartera: Los préstamos sin vencer representan el 84.1% (junio 2023: 81.2%), reflejando
un aumento de 1.9 puntos porcentuales. Esto ha generado una disminucion en las categorias de riesgo de menor
calidad, como los préstamos de 1 a 30 dias, que se situaron en 11.4% (junio 2023: 12.5%), y los de 31 a 60 dias,
que representan el 2.3% (junio 2023: 3.8%). Como resultado, el indice de vencimiento mejoro, situandose en 1.7%
a junio 2024, frente al 1.9% del mismo periodo del afio anterior.

e Reduccioén en los niveles de liquidez: El indicador de liquidez corriente se ubic6 en 44.3%, disminuyendo frente
al 59.7% registrado en junio 2023, debido al aumento de los préstamos por pagar a corto plazo (+37.4%). De
manera similar, el indice de disponibilidades sobre pasivos totales también presentd una caida, situandose en
6.7%, por debajo del 11.2% reportado en junio 2023.

e Niveles de solvenciaestables: A junio 2024, el patrimonio de la entidad alcanzé los US$47,788 miles (junio 2023:
US$41,966 miles), reflejando un crecimiento del 13.9% (+US$5,822 miles). Este aumento se atribuye
principalmente a los mayores resultados acumulados (+30.7%: US$6,176 miles) y a la expansion de la reserva
patrimonial (+72.2%: US$162 miles). La solvencia patrimonial, medida por la relacion entre los pasivos totales y el
patrimonio, se situ6 en 4.6 veces (junio 2023: 4.3 veces), influenciada por el incremento de los préstamos a corto
plazo. Por su parte, el ratio de pasivos sobre activos mantuvo una tendencia estable, alcanzando 0.82 veces a
junio 2024 (junio 2023: 0.81 veces).

e Leve deterioro de los mérgenes financieros de la entidad: El margen bruto del originador se situ6 en 71.3%
(junio 2023: 72.0%), explicado por el incremento en los costos financieros en mayor proporcion al aumento en los
ingresos. Adicionalmente, la entidad registré6 un aumento en los gastos operativos, lo que generé una disminucion
en el margen operativo que paso6 de 22.5% a 19.5%.

e Estables niveles de rentabilidad: PCR considera que CrediQ mantiene adecuados niveles de rentabilidad, donde
el ROEA se posiciono en 14.4% y el ROAA en 2.6%, los cuales han sido consistente con respecto a los ultimos
periodos (2019-2023: ROEA 13.5% y ROAA: 2.5%)

Factores Clave

Factores que podrian llevar a un incremento en la clasificacion.

e Mejora en la calidad crediticia del originador.

e Incorporacion de mecanismos adicionales que fortalezcan la cobertura y operatividad de la emision.
Factores que podrian llevar a unareduccion en la clasificacion.

e Deterioro importante en la calidad crediticia del originador.

e  Afectacion de los niveles de liquidez, solvencia y rentabilidad del originador.

e Incumplimientos de resguardos financieros y operativos establecidos en el contrato de titularizacion.

Metodologia utilizada

La opinién contenida en el presente informe se ha basado en la aplicacion de la Metodologia para la Clasificacion de
riesgo de financiamiento estructurado y titularizaciones de El Salvador (PCR-SV-MET-P-050, 06 de noviembre 2023),
normalizada bajo los lineamientos de los Art. 8 y 9 de las “NORMAS TECNICAS SOBRE OBLIGACIONES DE LAS
SOCIEDADES CLASIFICADORAS DE RIESGO” (NRP-07), emitidas por el Comité de Normas del Banco Central de
Reserva de El Salvador.

Informacion utilizada para la clasificacion

o Perfil de la Titularizadora: Resefia y Gobierno Corporativo.

¢ Informacion sobre la Emision: Prospecto de la Emision y Modelo Financiero.

¢ Informacion financiera: Estados Financieros Auditados correspondientes de diciembre 2019 hasta diciembre 2023 y
no Auditados de junio 2023 y 2024 del originador y Estados Financieros Auditados correspondientes de diciembre
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2020 hasta diciembre 2023 y no Auditados de junio 2023 y 2024 del fondo de titularizacion.

e Riesgo Operativo: Modelo Financiero del Fondo de titularizacion.

e« Documentos Legales: Contrato de titularizacién del FTHVCREOQ1, Contrato de orden irrevocable de pago y Contrato
de administracién de fondos.

Limitaciones potenciales para la clasificacion

e Limitaciones encontradas: No se encontraron limitaciones respecto a la informacion presentada por el originador.
e Limitaciones potenciales: PCR dara seguimiento al comportamiento de la liquidez del originador.

Panorama Internacional

Segun las Perspectivas econdémicas mundiales del Banco Mundial, se prevé una moderacién del crecimiento
economico estimado para 2024, el cual se ubicaria en 2.6% en 2024, y continuando con la tendencia de desaceleracion
por tercer afio consecutivo. Esta tendencia es resultado de varios factores, incluyendo la prolongacion de conflictos
geopoliticos, tensiones comerciales y politicas monetarias mas estrictas. A pesar de estos desafios, a inicios de 2024,
la actividad global se fortalecid, impulsada por un crecimiento mas robusto de la economia de Estados Unidos. Las
tasas de interés de referencia han iniciado un descenso més lento de lo previsto debido a las presiones inflacionarias
persistentes en economias clave.

Adicionalmente, se prevé que la inflacion mundial descienda a 4.5% en 2024, lo que ayudaria a que se cumplan con
los objetivos de los bancos centrales, aunque a un ritmo mas lento de lo previsto inicialmente. La alta inflacion sigue
siendo impulsada por los precios elevados de productos basicos y los choques de oferta, especialmente en el sector
de alimentos. Aunque se proyecta una disminucion de la inflacion, la persistencia de fendmenos climaticos extremos y
otros factores externos podrian generar volatilidad en los precios de los productos basicos.

El fendmeno climatico “La Nifia” sigue siendo una de las problematicas mas importantes en la regién para las
economias en 2024. Se estima que continte afectando las condiciones meteorolégicas con una mayor probabilidad de
sequias en algunas regiones y lluvias intensas en otras, lo que podria generar disrupciones en la produccién agricola
y elevar los precios de los alimentos. Es importante destacar que, los datos disponibles al cierre de 2023 y al 30 de
junio de 2024 indican que “La Nifia” ha sido el principal fenémeno climéatico con mayor influencia en las condiciones
economicas globales.

Con respecto a la regidon de América Latina y el Caribe, se prevé que su crecimiento disminuira hasta un 1.8% en 2024,
para repuntar a 2.7% en 2025. Los efectos persistentes de la restriccion monetaria seguiran influyendo en el crecimiento
a corto plazo; sin embargo, se pronostica que la disminucion de la inflacion permitira a los bancos centrales reducir las
tasas de interés, lo que podria estimular la inversién y ser beneficioso para la region. Por su parte, entre los riesgos
que persisten se encuentran condiciones financieras mundiales mas restrictivas, elevados niveles de deuda local y
desaceleracion de la economia de China, que afectaria a las exportaciones de la regién, aunado al efecto por el cambio
climatico. En contraposicion, si Estados Unidos presenta una actividad econémica mas solida podria contrarrestar los
efectos negativos y tener un impacto positivo en América Central y el Caribe.

En comparacion con otros paises de la regién, Republica Dominicana se destaca por liderar el mayor crecimiento
proyectado, alcanzando un 5.1% en 2024 atribuido a una reduccién en su inflacion y un aumento en las actividades
econdémicas, particularmente en el sector turistico. Le sigue de cerca Costa Rica con una tasa de 3.9%, mostrando
crecimiento mas moderado con un fuerte enfoque en exportaciones de servicios y turismo. Por su parte, para Nicaragua
se pronostica un crecimiento en 2024 de 3.7% impulsado por la continuidad de inversiones y estabilidad econémica; a
pesar de desafios politicos. Honduras se proyecta en 3.4%, manteniendo una relativa estabilidad macroeconémica y
supeditado a una moderacion de la inflacién.; mientras que, El Salvador creceria en 3.2%, ante reformas economicas
y fiscales estructurales. Adicionalmente, Guatemala estima un crecimiento de 3%, registrando un crecimiento
moderado en remesas y estabilidad econdémica general. Finalmente, Panama es el pais que presenta mayores desafios
para su crecimiento con una tasa estimada de 2.5%, explicada por el cierre de la mina Cobre Panama y la reduccién
del trafico en el Canal de Panama.

Estados Unidos desempefia un papel importante en la dinAmica econdmica global, teniendo un impacto significativo
en la regiéon de Centroamérica y el Caribe. Las exportaciones e importaciones estadounidenses son fundamentales
para el comercio mundial, y cualquier cambio en la politica comercial de Estados Unidos, como la imposiciéon de
aranceles y restricciones, puede alterar significativamente las cadenas de suministro globales. Se espera que a medida
la FED continue con el proceso de reduccion en las tasas de interés de referencia, la economia estadounidense alcance
una mayor dinamica de crecimiento.

Las perspectivas para 2024-2025 presentan un crecimiento moderado y desafios persistentes, manteniendo riesgos
geopoliticos, tensiones comerciales y efectos adversos por el cambio climatico, que continuaran siendo factores
determinantes ante la dinamica econdmica global y regional. Las economias emergentes son las que pueden salir mas
afectadas por lo que deben estar preparadas para un entorno econémico complejo, buscando estrategias que le
permitan mantener el crecimiento y mitigar los riegos.
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Desempefio Econdmico

Al primer semestre de 2024 la actividad econémica del pais, medida a través del indice de Volumen de la Actividad
Econodmica (IVAE), presentd un decrecimiento al registrar una variaciéon anual de -2.08%. Este comportamiento ha sido
influenciado por menor actividad en rubros fundamentales para la economia, como el sector construccion, que muestra
una variacion interanual negativa de 16.1%. Por su parte, el Producto Interno Bruto (PIB) registré un aumento de 2.6%,
al primer trimestre del afio, por debajo del rango proyectado por el Banco Central de Reserva para 2024 (3.0% - 3.5%).

Por su parte, la inflacién medida a través del indice de Precios al Consumidor (IPC) se ha moderado y colocado en
niveles controlados, posterior al efecto inflacionario global. Aunque el indice general ha bajado hasta colocarse en
1.48% a junio de 2024; algunos sectores aun permanecen en niveles altos, como el de restaurantes y hoteles (5.53%),
alimentos y bebidas no alcohdlicas (3.63%) y salud (2.53%). El pronéstico del BCR para 2024 es que el indice oscile
entre 0.5% y 1.0% debido a factores como el comportamiento del precio internacional del petréleo y sus derivados, la
continuidad de proyectos de diversificacion de la matriz energética impulsados por recursos renovables, lo que permitira
mantener bajos los precios de la electricidad, asi como una moderada disminucion en los precios de los alimentos.

Con respecto al sistema financiero regulado, la cartera de préstamos neta registré un crecimiento de 5.69% (US$999
millones), totalizando los US$18,558 millones, similar al crecimiento promedio de los Ultimos cinco cierres anuales
(5.73%). En cuanto a los depositos, totalizaron en US$19,011 millones, con un aumento interanual de 4.15% (US$758
millones); mientras que, el spread financiero se ubicé en 2.51%, mayor respecto a junio de 2023 (2.20%).

En cuanto a la situacion fiscal del pais, el Sector Publico No Financiero (SPNF) a junio de 2024 registré un déficit fiscal
de US$157.0 millones, mayor al registrado a junio de 2023 (US$34.2 millones). Cabe aclarar que el déficit a junio de
2024 no incluye la deuda previsional, dado que a partir de la reforma al sistema de pensiones en abril de 2023 se dejo
de incluir como parte del SPNF. El comportamiento del déficit se explica por el aumento de los gastos y concesion neta
de préstamos que registraron un incremento de 12.1% debido al aumento de gastos corrientes (12.0%) y gastos de
capital (12.7%). Por su parte, los ingresos corrientes registraron un incremento de (8.9%), impulsados por los ingresos
tributarios netos (11.0%) y por el superavit de operacion de Empresas Publicas (33.5%).

Adicionalmente, la balanza comercial reporté un déficit de US$4,580 millones, aumentando en 5.4% (US$232.8
millones) como resultado del ligero incremento en las importaciones (+0.04%) y la reduccion en las exportaciones
(6.7%). EI comportamiento en las exportaciones ha estado influenciado por la industria manufacturera de maquila con
una disminucion de 26.5%, aunado al comportamiento estable de las importaciones, que fueron impulsadas
principalmente por las industrias manufactureras (+2.2%).

En cuanto a aspectos sociales, el pais ha tenido avances significativos en términos de seguridad y control de la
criminalidad, lo que genera un ambiente propicio para el desarrollo de negocios; sin embargo, se han tenido retrocesos
en temas como transparencia, percepcion de la corrupcion y confianza en sistemas democraticos. Adicionalmente, se
necesita mantener un crecimiento econémico sostenible que permita continuar con la lucha por la erradicacion de la
pobreza y la alta vulnerabilidad frente a eventos climaticos.

Finalmente, las expectativas de crecimiento econdmico se mantienen moderadas. Para 2024, el BCR proyecta una
tasa de crecimiento real del PIB en un rango del 3.0% al 3.5%, que sera impulsado principalmente por la inversion
privada y publica, y el turismo que es promovido por un ambiente de seguridad y certidumbre para personas y
empresas, asi como la demanda externa, que se espera favorezca a las exportaciones. El Salvador tiene como uno de
los principales desafios controlar los niveles de endeudamiento y robustecer los niveles de liquidez del pais para
afrontar sus compromisos financieros.
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Resumen de la Estructura de Titularizaciéon

Datos basicos de la Emision

DETALLE DEL FONDO

Emisor
Originador
Emisor
Sociedad de
Titularizacién
Clase de Valor

Monto de la Emision

Plazo de la Emision
Respaldo de la Emisién

Custodia y Deposito:

Negociabilidad

Ratios Financieros

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

Fondo de Titularizacion Hencorp Valores CREDIQ Cero Uno — FTHVCRE 01

CrediQ, S.A. de C.V.

Hencorp Valores, S.A., Titularizadora, administradora del FTHVCRE 01 y con cargo a dicho Fondo.
Hencorp Valores, Ltda., Titularizadora

Valores de Titularizacion — Titulos de Deuda con cargo al FONDO DE TITULARIZACION HENCORP VALORES CREDI

Q CERO UNO, cuya abreviacién es FTHVCRE 01.

El monto de la emision es de hasta veinticinco millones setecientos mil délares de los Estados Unidos de América (US$

25,700,000.00).

La emisién de Valores de Titularizacién tendra un plazo de ciento veinte meses. (120 meses)

El pago de los Valores de Titularizacioén - Titulos de Deuda, estara tinicamente respaldado por el patrimonio del Fondo

de Titularizacién VTHVCREO1, constituido como un patrimonio independiente del patrimonio del Originador. Dicho

fondo garantiza el pago de esta emision segun siguiente procedimiento:

1. Cuenta Restringida: La que sera administrada por Hencorp Valores Ltda., Titularizadora. Esta no debera ser menor
a los préximos dos Montos de Cesion Mensual de flujos financieros futuros que servirdn para el pago de capital e
intereses, comisiones y emolumentos.

2. Convenio de administraciéon de cuenta bancaria relacionada con la emisién de valores VTHVCREO1: En dicho
Convenio, en una cuenta suscrita con el Banco Davivienda Salvadorefio S.A. (Cuenta Colectora), se recolectara los
ingresos de CREDIQ que provengan de las operaciones que legalmente esté facultado a percibir, inicialimente, y sin
estar limitado a, los pagos que sus clientes realicen por medio de las Cajas de Colecturia propias de CREDIQ. El
Banco tendra la Instruccién Irrevocable de transferir de forma mensual y sucesiva al fondo de titularizacién
FTHVCREO1, los Montos de Cesion Mensual el primer dia habil de cada mes, a la Cuenta Discrecional del Fondo
de Titularizacion, hasta completar el Monto de Cesion Mensual del mes correspondiente. En caso la transferencia
del primer dia habil de cada mes no complete la totalidad del Monto de Cesién Mensual correspondiente, El Banco
estara facultado a realizar un cargo diariamente sobre la Cuenta Colectora hasta cubrir el Monto de Cesién Mensual
del mes; una vez se haya completado el traslado a la Cuenta Discrecional del Monto de Cesién Mensual del mes
correspondiente, los fondos remanentes en la cuenta colectora podran ser utilizados por CREDIQ con libre
disposicion para la realizacion de sus operaciones. La Cuenta Colectora deber4 mantener al cierre de cada mes un
Balance Minimo equivalente a los préximos dos Montos de Cesi6on Mensual durante la vigencia del Convenio de
Administracion de Cuenta Bancaria. En el caso que, para un mes en particular no se cumpla el Balance Minimo de
la Cuenta Colectora, CREDIQ tendra hasta el proximo cierre de mes para cumplir con dicha obligacién, de lo contrario
estaria en incumplimiento, lo cual puede ser causal de terminacién anticipada del Contrato de Administracion de
Cuenta Bancaria.

La emisién de Valores de Titularizacion — Titulos de Deuda, representada por anotaciones electronicas de valores en

cuenta, estara depositada en los registros electrénicos que lleva CEDEVAL, S.A. de C.V.

De acuerdo al Art. 76 de la Ley de Titularizacion de Activos, el FTHVCRE CERO UNO, dispone de 180 dias, contados

a partir de la fecha de cada colocacién de oferta publica, segin lo haya autorizado previamente la Superintendencia en

la estructura de la emisién, para vender el setenta y cinco por ciento de dichos valores emitidos por ella con cargo al

Fondo; plazo que podra ser prorrogado por una ocasion hasta por 180 dias, previa autorizacion de la Superintendencia,

a solicitud de la Titularizadora, y de conformidad a los instructivos o reglamentos de Bolsa de Valores correspondientes.

CREDIQ, se encontrara sujeta a cumplir con el siguiente ratio financiero:

La relacion entre el saldo bruto de la cartera libre de pignoracion de CREDIQ respecto al saldo vigente de Valores de

Titularizacion emitidos con cargo al FTHVCRE CERO UNO no podra ser menor a UNA vez. Si el indicador es inferior

al minimo permitido por dos periodos semestrales consecutivos, se presentaria el escenario de incumplimiento de dicho

resguardo financiero. En caso se dé un incumplimiento a este ratio financiero, la Titularizadora deberé informarlo dentro
de las veinticuatro horas siguientes a la determinacién del incumplimiento, a la Superintendencia y al Representante de

Tenedores de Valores.

Los fondos que CREDIQ, reciba en virtud de la cesion de los derechos sobre flujos financieros futuros, que efectie al
Fondo de Titularizacion FTHVCRE CERO UNO, seran invertidos por CREDIQ para el pago de obligaciones y
financiamiento de operaciones crediticias a corto, mediano y largo plazo.

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

Instrumentos Clasificados

Caracteristicas de los instrumentos clasificados

Detalle
Monto
Tasa interés anual

Plazo de Emision (meses)

Fecha de negociacién
Fecha de vencimiento

DETALLE DE LA EMISION

Denominacion del Tramo VTHVCRE 01
Monto de la emision Hasta US$25,700,000.00
Plazo de la emisién Hasta 120 meses
Tasa de Interés Tasa de interés fija
Periodicidad de Pago de Intereses Mensual

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

RESUMEN DE LOS TRAMOS EMITIDOS DEL FONDO

Tramo 1 Tramo 2 Tramo 3 Tramo 4 Tramo 5
US$21,845,000 US$1,700,000 US$400,000 US$274,500 US$1,480,500
6.55% 6.55% 6.55% 6.1% 6.55%

120 117 116 116 115
08/12/2017 06/03/2018 30/04/2018 30/04/2018 11/05/2018
11/12/2027 06/12/2027 30/12/2027 30/12/2027 11/12/2027

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

Contrato de Cesion de Derechos de Flujos Futuros.

Mediante escritura publica de contrato de cesion y administracion con CREDIQ, se establecid ceder los primeros flujos
financieros futuros de manera irrevocable y a titulo oneroso al Fondo de Titularizacion mensualmente, por medio de la
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Titularizadora, hasta un monto de US$39,552,000.00, los cuales seran entregados al FTHVCREOL en ciento veinte
montos mensuales y sucesivos.

MONTOS DE CESION DEL FTHVCREO1

Mes 1 al 24 US$165,000
Mes 25 al 84 US$310,000
Mes 85 al 120 US$472,000

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

Operatividad de la Estructura de Titularizacion
El Fondo de Titularizacion tiene como resguardos financieros las siguientes cuentas que garantizan el pago oportuno del
monto de cesion.

¢ Cuenta Discrecional del Fondo de Titularizacion: Los flujos financieros futuros recibidos por Hencorp Valores
Ltda., Titularizadora con cargo al Fondo de Titularizacion Hencorp Valores CrediQ Cero Uno se utilizaran para abonar,
Unicamente cuando esto haga falta, a la cuenta bancaria denominada Cuenta Restringida hasta enterar el monto de
la cesion

e Cuenta Restringida del Fondo de Titularizacion: Acumula un saldo minimo de fondos equivalentes a los proximos
dos Montos de Cesién Mensual de flujos financieros futuros que serviran para el pago de capital, intereses,
comisiones y emolumentos; obligaciones a favor de los Tenedores de Valores; las comisiones a la Sociedad
Titularizadora; el saldo de costos y gastos adeudados a terceros. Cualquier remanente que existiere después de
cumplir con las obligaciones antes mencionadas se devolvera al Originador.

DIAGRAMA DE LA ESTRUCTURA

Cesién de .
igi s Fututon. Do Thiarzacen
Flujos Fut P
Originador Hom Inversionistas
EEEINI@G @RI A @ Bolsc
C R E D I Q Valores, LTDA. Titularizadora ‘ deValores
Efz(;té\i/gnpg; la Efectivo por la
Flujos Futuros Compra de Valores
Recibe Cesién ) . ., Emite Valores
Derechos Flujos Futuros Fondo de Titularizacion De Titularizacién
(Activos) VTHVCRE 01 (Pasivos)

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

Perfil de la Titularizadora

Resefia

El 17 de diciembre de 2007, se publico la Ley de Titularizacion de Activos, aprobada por la Asamblea Legislativa de la
Republica de El Salvador. Posteriormente, el 24 de junio de 2008, el Grupo Hencorp establecié en El Salvador una
Sociedad Titularizadora bajo el nombre de Hencorp Valores, S.A., Titularizadora, siendo la primera entidad de su tipo
en el pais. El 29 de diciembre de 2016, la Superintendencia del Sistema Financiero autoriz6 la transformaciéon de
Hencorp Valores, S.A. Titularizadora a una Sociedad de Responsabilidad Limitada, cambiando su denominacion a
Hencorp Valores, Limitada, Titularizadora.

La titularizadora Hencorp Valores, LTDA., demuestra el compromiso del Grupo Hencorp con el desarrollo de los
mercados de capitales en El Salvador y la region. Fundada siguiendo los valores del grupo y con asesoria de expertos
internacionales en titularizacion, su objetivo principal es proporcionar liquidez a activos del sector corporativo
salvadorefio, regional y del sector publico.

Esto se logra mediante la conexion de dichos activos con el mercado de capitales, ofreciendo un mecanismo adicional
de financiamiento y generando nuevos instrumentos bursatiles con niveles de riesgo aceptables. Por lo tanto, hasta la
fecha de andlisis, la entidad gestiona 26 de las 45 titularizaciones activas dentro del mercado de valores salvadorefio,
lo que representa una participacion del 57.8%.

Gobierno Corporativo

Producto del andlisis efectuado, PCR considera que Hencorp Valores, Ltda., Titularizadora reconoce la importancia de
contar con un adecuado Gobierno Corporativo y Codigo de ética que oriente la estructura y funcionamiento de sus
diferentes departamentos en interés de la sociedad y sus accionistas, asi como el apoyo en la toma de decisiones por
parte de los diversos Comités.
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La estructura de Gobierno Corporativo se soporta a través de:

e Cadigo de Etica y Conducta.

e Coddigo de Gobierno Corporativo.

¢ Manuales de Politicas, Normas y Procedimientos.

e Comités: Auditoria, Administracion Integral de Riesgos, Prevencion de Lavado de Dinero y Activos y demas
Comités de apoyo.

e Junta Directiva y Alta Gerencia.

e La Mision, Visién, Valores y Objetivos corporativos.

Estructura Organizacional

En opiniébn de PCR, Hencorp Valores, LTDA, Titularizadora posee una estructura organizacional adecuada y su
administracion de riesgos se encuentra acorde a su modelo de negocio.

Accionistas y Concejo de Gerentes
En el siguiente cuadro se detallan los principales Participantes Sociales y Concejo de Gerentes de Hencorp Valores,
LTDA, Titularizadora:

PARTICIPANTES SOCIALES CONCEJO DE GERENTES*
Cargo Nombre

Hencorp V Holding, S. de R.L. 99.99% Gerente Presidente Eduardo Arturo Alfaro Barillas

Eduardo Alfaro Barillas 00.01% Gerente Secretario Roberto Arturo Valdivieso Aguirre

Total 100% Gerente Administrativo Victor Manuel Henriquez
Gerente Administrativo José Adolfo Galdamez Lara
Gerente Suplente Felipe Holguin
Gerente Suplente José Miguel Valencia Artiga
Gerente Suplente Gerardo Mauricio Recinos Avilés
Gerente Suplente Gerardo Miguel Barrios Herrera

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

Gestion de riesgos

Para reducir los riesgos asociados al desempefio de sus actividades econdmicas y en cumplimiento de las Normas
para la Gestién Integral de Riesgos de las Entidades Bursétiles (NPR-11) emitidas por el Banco Central de Reserva de
El Salvador (BCR), Hencorp Valores ha desarrollado un Manual de Gestion de Riesgos. Este tiene como objetivo
identificar, medir, controlar, monitorear y comunicar los riesgos, asi como las metodologias y herramientas utilizadas
en los distintos procesos y lineas de negocio de Hencorp Valores y sus fondos administrados. Hencorp Valores cuenta
con una Auditoria Externa, regulada por el Banco Central de Reserva y supervisada por la Superintendencia del
Sistema Financiero, para garantizar un manejo adecuado de los riesgos que puedan afectar a la empresa.

Resultados financieros

Debido a la naturaleza del negocio de la Titularizadora, es crucial evaluar el riesgo de liquidez de la compafiia. En este
contexto, a junio de 2024, Hencorp ha registrado un leve incremento en su razén corriente frente a su comparativo
interanual, alcanzando 3.6 veces (junio 2023: 3.4 veces). Este incremento refleja una sélida capacidad financiera para
cumplir con sus obligaciones de corto plazo.

Liquidez i dic-22 dic-23
Razén Corriente 3.3 3.0 3.2 3.0 34 3.6

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

Por otra parte, las utilidades netas reportadas a junio 2024 alcanzaron los US$1,317 miles, mostrando una contraccion
de 5.15% (-US$71.5 miles) respecto a junio 2023, como efecto de la disminucion en los ingresos de explotacion en un
-6.81% (-US$210 miles). Lo anterior influy6 en un ajuste de los indicadores de rentabilidad al reportar un retorno sobre
activos (ROA) de 66.4% (junio 2023: 67.4%). Asimismo, el retorno patrimonial (ROE) se ubic6 en 92.1%, evidenciando
una ligera contraccién de 3.9 p.p en comparacion a junio 2023. La titularizadora continla mostrando niveles de
rentabilidad altos, por encima de su promedio de los Ultimos cuatro afios.

ROA Y ROE (%

Rentabilidad dic-21 dic-22
ROA 32.8% 37.7% 40.5% 42.0% 67.4% 66.4%
ROE 47.2% 56.2% 58.9% 62.6% 96.0% 92.1%

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

1 Concejo de Gerentes electo el 17 de enero 2022; con Credencial de Eleccién del Registro de Comercio al nimero 58 del Libro 4506 del Registro de
Sociedades, del Folio 322 al 324. Fecha de inscripcion: 20 de enero 2022
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Analisis del Originador

Resefa

CrediQ, S.A. de C.V. inicia operaciones desde 1960 como un departamento de créditos y cobros de la empresa vehiculo
motriz SAQUIRO, S.A. de C.V. otorgando financiamiento a los clientes que buscaban la compra de un vehiculo
automotor. En el afio 2000 se toma la decisién de crear una division independiente transformando una de sus
subsidiarias en CrediQ S.A. de C.V, dando un nuevo giro hacia el desarrollo de una empresa crediticia especializada
en vehiculos. El Originador es el mayor financiador de las prestigiosas marcas de vehiculos de Grupo Q y es lider en
el financiamiento de vehiculos en los paises donde opera: El Salvador, Costa Rica, Honduras.

El Originador ha expandido el nimero de productos y servicios que ofrece a sus clientes, donde ademas del
financiamiento de vehiculos nuevos y usados, se han implementado productos alternativos tales como: Certificados de
depositos a plazo, Préstamos Back to Back, Credipronto, entre otros, los cuales a su vez han fortalecido la posicion de
CrediQ como una financiera importante en los tres paises en los que opera.

Gobierno Corporativo

CrediQ, S.A. de C.V. esté representada por una Junta Directiva que se encarga, entre otras funciones, de la toma de
decisiones, establecer procedimientos y politicas, asi como la eleccion de los ejecutivos de la institucién. La Junta
Directiva esté asistida por un Equipo Gerencial compuesto por el Director Ejecutivo, Oficial de Cumplimiento, Gerencia
de Operaciones, Gerencia de Créditos y Gerente de Cobros, los cuales cuentan con una adecuada experiencia en la
industria automotriz.

JUNTA DIRECTIVA PLANA GERENCIAL
Nombre Cargo
Juan Federico Salaverria Prieto Presidente Claudia Ménica Pacheco Puentes  Gerente General
Federico Quiros Noltenius Vicepresidente Mario Antonio Hernandez Palacios Oficial de Cumplimiento
Carlos Enrique Quiros Noltenius Secretario Ménica Esmeralda Velasquez Auditora Interna
Ramon Fldc_aho Avila Qu_ehl _ Primer Dlre_ctor Alvaro Antonio Calero Rivera Gerente Qe Operaciones y
Juan Federico Salaverria Quiros Segundo Director Tecnologia
Rolando Simén Cohen Schildknecht  Primer Director Suplente Franklin Ernesto Ortega Rico Gerente de Créditos y Cobros
Leonidas Salvador Martinez Bonilla ~ Segundo Director Suplente Martha Lilian Romero Rivas Gerente Financiero
Omar Alberto Santamaria Gerente de Negocios

Fuente: CrediQ, S.A. de C.V./ Elaboracién: PCR

Para mitigar el riesgo de crédito, la institucion posee Manuales de Politicas del Departamento de Créditos, Manuales
de facultades de Aprobacién de Créditos, Manual de politicas del Departamento de Administracion de Cartera,
Manuales de Politicas de Avallos y Manuales de politicas de Activos Extraordinarios que son evaluadas por la Junta
Directiva.

Operaciones y Estrategias

CrediQ cuenta con una estrategia de negocios con enfoque en el rubro de préstamos para adquisicion y financiamiento
de vehiculos, producto central de las operaciones y la fuente principal de ingresos. CrediQ basa su plan estratégico en
minimizar el costo de fondos y recursos, asi como la eficiencia en colocacion de créditos en el mercado. Actualmente
se trabaja en la mejora de los procesos a través de una mayor automatizacion del front y back office.

CrediQ financia la adquisicion de vehiculos de marcas reconocidas como: Nissan, Hyundai, Ford, Honda, Mazda, entre
otras, siendo su mayor volumen de comercializacion, pero también ofrece créditos para adquirir marcas de mayor
prestigio como Porsche, RAM y JEEP. Asimismo, el grupo cuenta con el servicio de leasing y seguros como servicios
complementarios para sus créditos nuevo o usados.

Por ultimo, la empresa basa su servicio en tres pilares:

e La Asesoria financiera en buscar la mejor solucién de acuerdo con sus necesidades y condiciones de pago.
e La Flexibilidad en establecer planes de financiamiento a la medida de las posibilidades de los clientes.

e LaAgilidad en la resolucion.

Administracion de Riesgos

Riesgo crediticio

Cartera de Clientes

A junio 2024, la cartera de crédito bruta de la entidad alcanz6 los US$220,880 miles, lo que supone un crecimiento
interanual del 16.8% (US$31,695 miles). Este incremento se debe a la diversificacion en la colocacion de créditos en
varios sectores, destacando: Comercio (+12.9%: US$14,019 miles); Actividad econémica general (+43.0%: US$11,539
miles); y Servicios empresariales (+17.7%: US$3,915 miles), los demas sectores presentaron un crecimiento mas
moderado, debido a la concentracién en ciertos rubros.
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COMPOSICION DE CARTERA POR SECTOR ECONOMICO (%) COMPOSICION DE CARTERA POR PRODUCTO (%)

. MERCI
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m Otros

55.7%
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89.5%

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

Por su parte, al analizar la cartera por producto, el segmento de autos nuevos alcanzé los US$197,761 miles (junio
2023: US$162,372 miles), lo que refleja un aumento interanual del 21.8% (+US$35,390 miles). En contraposicion, los
autos usados registraron una reduccion del 12.9% (-US$3,324 miles), situdndose en US$22,423 miles (junio 2023:
US$25,747 miles), mientras que otros registraron una caida del 34.8% (-US$370 miles). En cuanto a la distribucion,
los créditos para autos nuevos representan el 89.5% del total, los usados el 10.2% y otros productos el 0.3%.

El originador mantiene una calidad de cartera adecuada, respaldada por una alta proporcién de préstamos clasificados
en categorias de calidad buena (84.1%), con una baja exposicién en categorias de alto riesgo. Esto ha permitido que
los indices de vencimiento se mantengan controlados, situdndose a la fecha en 1.7%, ligeramente por debajo del
comparativo interanual (1.9%) y del promedio histérico.

COMPOSICION DE CARTERA POR DIAS DE VENCIMIENTO

Componentes dic-21 dic-22 dic-23

Sin Vencer 74.2% 79.8% 81.7% 81.2% 84.1%
Menos de 30 dias 15.9% 13.9% 13.4% 12.5% 11.4%
Entre 30 y 60 dias 6.5% 3.9% 2.8% 3.8% 2.3%
Entre 60 y 90 dias 1.5% 0.7% 0.5% 0.6% 0.4%
Entre 90 y 120 dias 0.3% 0.3% 0.2% 0.2% 0.2%
Méas de 120 dias 1.7% 1.5% 1.5% 1.67% 1.52%

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

Para cubrir posibles pérdidas derivadas del impago de la cartera, la entidad cuenta con provisiones basadas en
estimaciones de cuentas incobrables. A junio 2024, las provisiones sumaron un total de US$6,005 miles (junio 2023:
US$5,971 miles). Este respaldo, junto con el buen desemperio de la cartera, permitié que el indice de cobertura sobre
la cartera vencida se situara en 167.4% (junio 2023: 176.4%).

INDICE DE VENCIMIENTO (%) COBERTURA DE CARTERA VENCIDA

3.0% 250.0%
2.5% ’

) 189.0% 188.6% .
200.0% 170.7% 176-4% 147 604

163y\’\

2.5%

2.0%
150.0%

1.5%

100.0%
1.0%

0.5% 50.0%

0.0% 0.0%
Dec-20 Dec-21 Dec-22 Dec-23 Jun-23 Jun-24 Dec-20 Dec-21 Dec-22 Dec-23 Jun-23 Jun-24

Fuente: CrediQ S.A. de C.V. /[Elaboracién: PCR

Riesgo de liquidez

A junio 2024, el efectivo y equivalentes de la entidad ascendieron a US$7,238 miles, reflejando una disminucién del
15.8% (-US$1,356 miles), debido a la reduccion tanto en el efectivo de caja chica como en los saldos en banco. En
cuanto a su participacion dentro de los activos totales, estos representan el 2.7%.
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Por su parte, los pasivos totales de la entidad ascendieron US$221,727 miles, lo que representa un incremento del
23.1% (+US$41,664 miles). Este aumento se debe principalmente a los préstamos por pagar a corto plazo, que
sumaron US$81,636 miles, con un crecimiento de 37.5% (US$22,242 miles). Los préstamos por pagar a largo plazo
también aumentaron en 13.0% (+US$11,125 miles), y los titulos valores a largo plazo registraron un crecimiento
significativo de 200.8% (+US$1,001 miles). En cuanto a la estructura de los pasivos, los préstamos netos (corto y largo
plazo) constituyen el 80.3%, seguidos de los documentos por pagar netos con el 7.1%, los titulos valores con el 5.1%
y el resto de los pasivos con el 9.7%.

COMPOSICION DE ACTIVOS TOTALES (%) COMPOSICION DE PASIVOS TOTALES (%)
3.5% 5.1%
7.1%

10.7% = Documentos por = Prestamos Netos
cobrar a LP (CPyLP)
7.5% ‘

= Documentos y = Otros Pasivos
Cuentas por cobrar

16.5%
netas
= [Inmuebles, = Documentos por
mobiliario, equipos y pagar netos (CP y
mejoras LP)

= Otros activos = Titulos Valores (CPy

LP)
69.2%
80.2%

Fuente: CrediQ S.A. de C.V. /[Elaboracién: PCR

El aumento en las fuentes de fondeo de la entidad, principalmente de los préstamos a corto plazo y la relativa
estabilidad en los fondos disponibles provocaron una posicién mas ajustada en la liquidez corriente que se ubic6 en
44.3%, disminuyendo en comparacion con el 59.7% registrado en junio 2023. De manera similar, el indice de
disponibilidades sobre pasivos totales también experimentd una caida, situdndose en 6.7%, por debajo del 11.2%
reportado en junio 2023.

Disponibilidades a Pasivo Total (%)

20.0% 16.1% 18.4%

13.59
15.0% 3.5%

10.0% 6.7%
5.0%

0.0%
Dec-20 Dec-21 Dec-22 Dec-23 Jun-23 Jun-24

=== Disponibilidades/Pasivo Corriente

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

Riesgo de Solvencia

El patrimonio de la entidad alcanzé los US$47,788 miles (junio 2023: US$41,966 miles), lo que representa un
crecimiento del 13.9% (+US$5,822 miles). Este aumento se debe principalmente a los mayores resultados acumulados
(+30.7%: US$6,176 miles) y a la expansion de la reserva patrimonial (+72.2%: US$162 miles). En términos de
composicion, los resultados acumulados constituyen el 55%, el capital social el 30.8%, la reserva legal el 7%, la utilidad
del ejercicio el 6.4% y la reserva patrimonial el 0.8%.

Por su parte, la solvencia patrimonial del Originador, medida a través de la relacion entre los pasivos totales y el
patrimonio, alcanz6 un indice de 4.6 veces (junio 2023: 4.3 veces), influenciada por el aumento de los préstamos a
corto plazo. Por otro lado, el ratio que mide la proporcién de pasivos sobre los activos mantuvo una tendencia estable
en los ultimos periodos, situandose en 0.82 veces a junio 2024 (junio 2023: 0.81 veces).

ENDEUDAMIENTO Y COBERTURA (VECES)

dic-21 dic-22 dic-23 jun-23 jun-24
Solvencia Patrimonial (Pasivos entre Patrimonio) 4.7 4.1 4.3 4.3 4.6
Endeudamiento (Pasivo entre Activos) 0.8 0.8 0.8 0.8 0.8

Fuente: CrediQ S.A. de C.V./ Elaboracién: PCR
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Riesgo de Tasa de Interés

Los flujos de ingresos y de operacion en efectivo dependen de los cambios en las tasas de interés. La cartera de
créditos incluye una clausula que prevé la revision periddica de la tasa de interés, y las decisiones que se toman a
partir de los términos de reclutamiento, la financiacién y el crédito con el fin de optimizar estos vacios, por lo que el
riesgo de tipo de interés se reduce al minimo. La Compafiia obtiene financiamiento a tasas de interés variables. A la
fecha de andlisis, el Originador no reporté inversiones realizadas.

Riesgo Operacional

La Gerencia General monitorea los riesgos operativos de importancia apoyada en su equipo gerencial y disefia e
implementa controles adecuados que mitiguen los mismos. Todas las politicas antes de ser implementadas son
aprobadas por la Gerencia General.

Durante el afio, la Gerencia General junto a su equipo gerencial realiza evaluaciones continuas sobre la efectividad en
el disefio y operacion de los controles claves. Las debilidades en el disefio o funcionamiento de los procesos son
atacadas de inmediato para prevenir errores futuros.

Estas politicas establecidas por CrediQ estan soportadas por un programa de revisiones periédicas. Los resultados de
estas revisiones son discutidos con el personal encargado de cada unidad de negocio para su accién correctiva.

Resultados Financieros de Originador

Los ingresos totales del originador ascendieron a US$25,677 miles, reflejando un crecimiento del 20.6% (+US$4,381
miles). Este incremento fue impulsado principalmente por el aumento en los intereses generados por financiamiento
otorgado (+21%: US$2,588 miles), seguido por mayores ingresos por arrendamiento financiero (+66.6%: US$1,719
miles) y por seguros (+16.7%: US$492 miles). En cuanto a la composicion, el 57.8% de los ingresos proviene de
intereses de la cartera, el 13.4% de seguros, el 12.1% de arrendamiento financiero, el 7.9% de otros ingresos
operativos, y el restante corresponde a otros ingresos.

INGRESOS POR ACTIVIDAD % COSTOS POR ACTIVIDAD %
5.2% 3.0%

= Intereses
= Intereses por
préstamos bancarios

y emision de titulos
valores
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financiero y similares

= Comisiones bancarias
= Seguros

y de colocacién en
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= Otros ingresos de
operacion

= Otros ingresos con

57 8% partes relacionadas
. 0

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

Por su parte, los costos financieros alcanzaron los US$7,361 miles (junio 2023: US$5,964 miles), registrando un
aumento del 23.4% (+US$1,398 miles). Este incremento se debe principalmente a los mayores costos por intereses
asociados a préstamos bancarios y emision de titulos, que sumaron US$7,138 miles (+27.6%: US$1,546 miles). En
cuanto a la estructura, el 97% corresponde a intereses por préstamos bancarios y emisién de titulos, mientras que el
3% se asigna a comisiones bancarias y de colocacion en la bolsa.

Derivado de lo anterior la utilidad bruta ascendié a US$18,315 miles (junio 2023: US$15,332 miles), incrementando en
19.5% (+US$2,983 miles) por el mayor aumento nominal de los ingresos de la entidad; sin embargo, el margen de
bruto registré una ligera reduccion al ubicarse en 71.3% (junio 2023: 72.0%) producto del aumento proporcional de los
costos.

Los gastos operativos sumaron US$13,319 miles, con un incremento del 26.3% (+US$2,771 miles) debido
principalmente a mayores depreciaciones (+65.3%: US$965 miles), a la estimacion de cuentas incobrables (+25.6%:
US$341 miles), y a los costos relacionados con el uso de marca y propiedad intelectual (+20.6%: US$321 miles), asi
como a sueldos y salarios (+8.6%: US$215 miles). Como resultado, el margen operativo registré un ligero deterioro al
ubicarse en 19.5% (junio 2023: 22.5%). La entidad mostré un leve deterioro en la utilizacion de sus recursos, con una
eficiencia operativa que se ubic6 en 51.9% (junio 2023: 49.5%).

La utilidad neta fue de US$3,068 miles (junio 2023: US$3,602 miles), lo que representa una disminucién del 14.8% (-
US$534 miles), afectando el margen neto, que se situ6 en 11.9% (junio 2023: 16.9%), debido principalmente al
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incremento en los gastos operativos. Derivado de la disminucion en la utilidad neta, el ROEA descendi6 del 15.1% al
14.4%, mientras que el ROAA pasé del 2.9% al 2.6%. No obstante, ambos indicadores siguen siendo superiores al
promedio de los ultimos cinco afios (2019-2023: ROEA: 13.5% y ROAA: 2.5%).

INDICADORES DE RENTABILIDAD (%)
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Fuente: CrediQ S.A. de C.V./ Elaboracién: PCR
En conclusidn, la institucién ha mantenido margenes adecuados, situandose levemente por debajo de su promedio

histérico de los ultimos cinco afios. Sin embargo, la gestion del gasto en relacién con los ingresos generados,
especialmente en los financiamientos otorgados, subraya su capacidad para operar de manera rentable y controlada.

Cobertura de la titularizaciéon

La titularizacion de los ingresos futuros de CrediQ tal como lo describe el prospecto de la emisidon presenta los
siguientes flujos anuales a ceder por parte del originador.

CESION DE FLUJOS PROYECTADA (EN MILES US$
INGRESOS REALES

INGRESOS PROYECTADOS

dic-22 dic-23
Cesion miles 3720 3720 1860.0 1860.0 3720 5664 5664 5664
ingresos 38,207 45,451 21,296 25,677 38,239 39,030 39,838 40,246
CESION REAL 9.7% 8.2% 8.7% 7.2%
CESION PROYECTADA 9.7% 14.5% 14.2% 14.1%
RESTO 90.3% 91.8% 91.3% 92.8% 90.3% 85.5% 85.8% 85.9%
Cobertura 10.3 12.2 11.4 13.8 10.3 6.9 7.0 7.1

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

El motivo de realizar esta segmentacién de cuotas fue para no condicionar el uso de la mayor parte de los ingresos de
CrediQ, adaptandose al crecimiento de las operaciones segun las cifras proyectadas en el modelo de cesién; no
obstante, tras la colocacién del primer tramo, el pago de capital e intereses se defini6 de manera mensual. Durante el
2020 se realiz6 el primer aumento de cuotas por ceder, incrementando el monto de cesién anual hasta US$3,720 miles
(US$310 miles mensuales), mismo que se pretende mantener en los proximos cuatro afios e incrementara a partir de
2025.

A la fecha de andlisis, se ha obtenido una participacion de la cesion del 7.2% sobre total de los ingresos del originador
para pagar la cuota correspondiente; los datos mostraron un porcentaje inferior al proyectado (9.7%), debido a los
mayores ingresos registrados. Por otra parte, el originador cuenta con capacidad de cubrir la cesiéon anual en 13.8
veces, ubicandose sobre la capacidad proyectada (10.3 veces).
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CESION ENTRE INGRESOS REALES Y PROYECTADOS DEL ORIGINADOR (%)
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Cobertura
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Fuente: Hencorp Valores, Ltda., Titularizadora / Elaboracion: PCR

A junio 2024, la cuenta colectora del Fondo de Titularizacion presenta una capacidad de cobertura al monto de cesion
mensual de 19.1 veces, en promedio la cobertura se ha mantenido en 9.1 veces desde 2021.

RECAUDACION REAL DE CUENTA COLECTORA VS PAGO DE CESION MENSUAL (VECES)

8,000 40.00
7,000 36.00
5000 200
, 2000 24.00 <
g 4000 19.17 20.003
@ 3,000 - P il 16.00»
£ 2,000 %0 12.00
= 8.00
1,000 4.00
0 -
Dec-23 Jan-24 Feb-24 Mar-24 Apr-24 May-24 Jun-24

s RECAUDACION CESION COBERTURA

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

Resguardos Financieros
CREDIQ, se encontrara sujeto a cumplir con los siguientes ratios financieros:

e Saldo neto de la cartera libre de pignoracién sobre el saldo vigente de valores de titularizaciéon emitidos con cargo
al FTHVCRE CERO UNO no podra ser menor a UNO PUNTO DOCE (1.12) veces. A la fecha de andlisis, el ratio
financiero cumple al ubicarse en 7.53 veces.

e Estimacién de cuentas incobrables més el saldo de la cuenta contable reservas patrimoniales del balance general
de CrediQ deberéa ser mayor o igual al CIENTO DIEZ POR CIENTO (110%) del saldo de los préstamos vencidos
de més de noventa dias. El ratio debera ser medido con cifras financieras a junio y diciembre de cada afio. A la
fecha de analisis el ratio financiero fue de 192%.
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Resumen de Estados Financieros no Auditados

BALANCE GENERAL CREDI Q (EN MILES US$)

Componentes

Efectivo 9,780 9,419 6,884 7,480 8,593 7,238
Inversiones y Depdsitos 0 0 0 0 0 0
Documentos y cuentas por cobrar - netos 40,751 38,582 35,205 36,846 41,252 44,406
Estimacién para cuentas incobrables 0 0 0 0 -5,971 -6,005
Arrendamientos por cobrar 1,299 1,013 1,153 1,402 1,254 1,558
Estimacién para arrendamientos incobrables 0 0 0 0 -5 -61
Cuentas por cobrar a partes relacionadas 283 113 148 251 124 189
Inventarios 93 126 465 219 19 0
Gastos pagados por anticipado 305 112 138 210 565 743
Total Activo Corriente 52,511 49,365 43,994 46,408 45,832 48,068
Documentos por cobrar a largo plazo 153,407 145,987 147,084 173,438 156,887 186,626
Arrendamientos por cobrar a largo plazo 2,055 1,993 2,618 3,030 2,713 3,335
Inmuebles, mobiliario, equipo y mejoras 3,179 6,535 9,659 18,769 13,377 28,960
Activos Intangibles 1,581 1,378 1,118 858 988 729
Activos por derecho de uso 1,328 1,037 705 1,403 1,612 1,233
Activo por Impuesto sobre la renta diferido 8 511 0 0 0 0
Instrumentos Financieros Derivados 0 0 0 0 0 0
Otros activos 620 620 620 620 620 563
Activos no corrientes disponibles para la venta 0 0 0 8 0 0
Total Activo No Corriente 162,178 158,060 161,804 198,127 176,197 221,446
Total Activo 214,689 207,425 205,798 244,535 222,028 269,514
Titulos valores 20,006 2,990 3,485 8,928 0 9,916
Préstamos por pagar 28,464 34,506 34,276 81,541 59,394 81,636
Documentos por pagar 2,081 2,226 2,376 2,211 2,489 3,289
Intereses por pagar 546 839 1,200 1,224 1,109 1,361
Pasivo por arrendamiento 178 168
Cuentas por pagar 424 697 504 1,190 1,075 715
Gastos acumulados y otras cuentas por pagar 3,961 5,068 4,465 4,453 4,421 5,152
Cuentas por pagar a partes relacionadas 300 541 1,004 1,821 5,058 2,155
Impuesto sobre la renta por pagar 3,553 3,395 2,933 2,797 1,845 2,134
Otros Pasivos corrientes 347 100 100 1,070 771 1,650
Instrumentos financieros derivados 0 0
Dividendos por pagar 776 403 404 403 403 403
Total Pasivo Corriente 60,914 51,128 51,044 105,968 76,742 108,579
Beneficios post-empleo por pagar 98 134 214 226 191 225
Préstamos por pagar a largo plazo 93,841 99,553 96,025 75,665 85,167 96,292
Pasivo por arrendamiento LP 1,582 1,222
Titulos valores a largo plazo 0 0 500 500 499 1,500
Otros Pasivos no corrientes 0 0 0 0 0 0
Pasivo por impuesto diferido 0 0 55 455 220 425
Documentos por pagar a largo plazo 21,569 19,332 16,948 14,726 15,661 12,396
Ingresos diferidos LP 0 1,088
Total Pasivo No Corriente 116,576 119,861 114,286 92,794 103,321 113,147
Total Pasivo 177,489 170,989 165,329 198,763 180,063 221,727
Capital Social 14,700 14,700 14,700 14,700 14,700 14,700
Reserva legal 3,303 3,309 3,328 3,347 3,328 3,347
Reserva patrimonial 2,292 1,209 556 204 225 387
Resultados acumulados 16,941 17,227 21,884 27,522 20,110 26,286
Utilidad del ejercicio 4,176 4,236 6,138 0 3,602 3,068
Total Patrimonio 37,200 40,673 46,607 45,772 41,966 47,788
Total Pasivo mas Patrimonio 214,689 211,662 211,936 244,535 222,028 269,514

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

ESTADO DE RESULTADOS CREDIQ (EN MILES US$)

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

Ingresos por intereses y servicios prestados 32,426 37,732 38,207 45,451 21,296 25,677
costo de los intereses y servicios prestados 8,989 9,253 9,632 12,624 5,964 7,361
Utilidad Bruta 23,436 28,478 28,574 32,827 15,332 18,315
Gastos operativos 15,897 21,954 19,837 22,919 10,548 13,319
Utilidad de Operacion 7,540 6,525 8,737 9,908 4,784 4,996
Otros gastos 0 0 0 0 0 0
Otros Ingresos 827 1,379 1,673 1,660 873 224
Ingresos Financieros 226 0 0 0 0 0
Gastos financieros -110 -89 -67 -97 -44 -48
Utilidades antes de impuesto sobre la renta 8,483 7,814 10,343 11,471 5,613 5,172
ISR 4,261 3,605 4,213 4,063 2,010 2,104
Utilidad Neta 4,222 4,209 6,130 7,409 3,602 3,068
Cambios en instrumentos financieros de cobertura -46 27 8 0 0 0
Resultado Integral Total del Afio 4,176 4,236 6,138 7,409 3,602 3,068

Fuente: CrediQ S.A. de C.V./ Elaboracién: PCR
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INDICADORES FINANCIEROS CREDIQ (%)

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

Calidad de cartera

indice de vencimiento* 2.55% 1.97% 1.78% 1.69% 1.86% 1.73%
Cobertura sobre vencidos 163.4% 189.0% 188.6% 170.7% 176.4% 167.6%
Provisiones / Cartera Bruta 2.94% 3.04% 3.04% 2.79% 3.16% 2.72%
Crecimiento de Cartera Vencida 14.85% -8.01% -0.91% -0.89% 9.74% 8.58%
Liquidez

Liquidez Corriente 86.2% 96.6% 86.2% 43.8% 59.7% 44.3%
Capital de trabajo -8,403 -1,763 -7,049 -59,561 -30,910 -60,511
Liquidez General 1.2 1.2 1.2 1.2 1.2 1.2
Activos liquidos / Pasivo Total 0.30 0.29 0.27 0.23 0.25 0.22
Disponibilidades/Pasivo Corriente 16.1% 18.4% 13.5% 7.1% 11.2% 6.7%
Solvencia (Veces / Porcentaje)

Solvencia Patrimonial (Pasivos entre Patrimonio) 4.8 4.7 4.1 4.3 4.3 4.6
Endeudamiento (Pasivo entre Activos) 0.8 0.8 0.80 0.81 0.81 0.82
Cobertura de Cargos fijos 1.5 1.3 1.4 1.4 15 1.4
Rentabilidad

ROE (anualizado) 11.23% 11.63% 15.17% 16.19% 15.07% 14.39%
ROA (anualizado) 1.95% 2.04% 2.98% 3.03% 2.85% 2.55%
Margen Intermediacion 72.28% 75.48% 74.79% 72.23% 72.00% 71.33%
Margen Operativo 23.25% 17.29% 22.87% 21.80% 22.46% 19.46%
Margen Neto 12.88% 11.23% 16.06% 16.30% 16.92% 11.95%
Eficiencia

Eficiencia (Gastos operativos / Ingresos operativos) 49.0% 58.2% 51.9% 50.43% 49.5% 51.9%

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

Estados Financieros No Auditados del FTHVCREO1

BALANCE GENERAL (US$ MILES

COMPONENTE i dic-21 dic-22

BANCOS 648 653 664 668 655 664
GASTOS PAGADOS POR ANTICIPADO 8 0 0 0 6 0
ACTIVOS EN TITULARIZACION 3,720 3,720 3,720 3,720 3,720 4,692
RENDIMIENTOS POR COBRAR 0 0 0 0 0 0
TOTAL DE ACTIVOS CORRIENTES 4,377 4,373 4,384 4,388 4,381 5,356
ACTIVOS EN TITULARIZACION EN LARGO PLAZO 28,152 24,432 20,712 16,992 18,852 14,160
TOTAL DE ACTIVOS NO CORRIENTES 28,152 24,432 20,712 16,992 18,852 14,160
TOTAL DE ACTIVOS 32,529 28,805 25,096 21,380 23,233 19,516
DOCUMENTOS POR PAGAR 0 0 0 0 0 0
COMISIONES POR PAGAR 9 12 14 15 15 16
HONORARIOS PROFESIONALES 20 12 12 12 10 11
OTRAS CUENTAS POR PAGAR 8 9 11 14 13 16
OBLIGACIONES POR TITULARIZACION DE ACTIVO CP 2,181 2,310 2,458 2,283 2,529 3,333
IMPUESTOS Y RETENCIONES 0 0 0 0 0 0
TOTAL DE PASIVOS CORRIENTES 2,217 2,343 2,496 2,325 2,567 3,375
OBLIGACIONES POR TITULARIZACION DE ACTIVO LP 21,558 19,325 16,938 14,718 15,686 12,409
INGRESOS DIFERIDOS 9,832 8,384 6,945 5,625 6,220 4,791
TOTAL DE PASIVOS NO CORRIENTES 31,390 27,708 23,883 19,055 21,906 16,144
RESERVAS DE EXCEDENTE ANTERIORES -780 -1,078 -1,246 -1,282 -1,282 -1,287
RESERVAS DE EXCEDENTE DEL EJERCICIO -299 -168 -36 -5 42 231
EXCEDENTE ACUMULADO -1,078 -1,246 -1,282 -1,287 -1,240 -1,056
TOTAL DE PASIVOS 32,529 28,805 25,096 21,380 23,233 19,519

Fuente: Hencorp Valores, Ltda., Titularizadora / Elaboracion: PCR
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ESTADO DE RESULTADOS (US$ MILES)

INGRESOS DE OPERACION Y ADMINISTRACION
OTROS INGRESOS

TOTAL INGRESOS

GASTOS DE ADMINISTRACION Y OPERACION
POR ADMINISTRACION Y CUSTODIA

POR CLASIFICACION DE RIESGO

POR AUDITORIA EXTERNA Y FISCAL

POR SERVICIOS DE VALUACION

POR HONORARIOS PROFESIONALES

GASTOS FINANCIEROS

INTERESES VALORES TITULARIZACION
GASTOS POR PROVISIONES Y AMORTIZACIONES
OTROS GASTOS

OTROS GASTOS

IMPUESTO SOBRE LA RENTA

COSTO DE ACTIVOS TITULARIZADOS
IMPUESTO SOBRE LA RENTA

TOTAL GASTOS

EXCEDENTE (DEFICIT) DEL EJERCICIO

1,722
-299

1,587
-168

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

530
607

TN

588
231
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Estados Financieros de Hencorp Valores Ltda., Titularizadora

BALANCE GENERAL
HENCORP VALORES, LTDA., TITULARIZADORA (US$ MILES

COMPONENTE dic-20  dic-21  dic-22

EFECTIVO Y SUS EQUIVALENTES 0 0 0 0 0 0
BANCOS E INTERMEDIARIOS FINANCIEROS NO BANCARIOS 2,543 3,580 4,350 1,741 3,468 2,771
INVERSIONES FINANCIERAS 143 143 222 2,372 122 472
CUENTAS Y DOCUMENTOS POR COBRAR 1,045 1,008 528 1,633 373 546
CUENTAS Y DOCUMENTOS POR COBRAR RELACIONADAS 92 71 91 129 94 113
RENDIMIENTOS POR COBRAR 19 = 1 10 1 1
IMPUESTOS 54 92 97 94 50 47
ACTIVO CORRIENTE 3,897 4,894 5,289 5,980 4,108 3,950
MUEBLES 10 10 13 12 10 13
ACTIVO NO CORRIENTE 10 10 13 12 10 13
TOTAL ACTIVO 3,907 4,904 5,301 5,992 4,118 3,963
CUENTAS POR PAGAR 497 703 755 887 631 467
CUENTAS POR PAGAR RELACIONADAS 147 121 = = = 70
IMPUESTOS POR PAGAR 544 792 907 1,082 595 567
DIVIDENDOS POR PAGAR = = = = = =
PASIVO CORRIENTE 1,188 1,616 1,663 1,969 1,226 1,104
PASIVO NO CORRIENTE = = = = = =
TOTAL PASIVO 1,188 1,616 1,663 1,969 1,226 1,104
CAPITAL 1,200 1,200 1,254 1,254 1,254 1,254
RESERVAS DE CAPITAL 235 240 251 251 251 251
RESULTADOS 1,284 1,848 2,134 2,518 1,388 1,354
RESULTADOS ACUMULADOS DE EJERCICIOS ANTERIORES 0 = = = = 38
RESULTADOS DEL PRESENTE PERIODO 1,283 1,848 2,134 2,518 1,388 1,316
TOTAL PATRIMONIO 2,719 3,288 3,639 4,023 2,893 2,859
TOTAL PASIVO MAS PATRIMONIO 3,907 4,904 5,301 5,992 4,118 3,963
CUENTAS CONTINGENTES DE COMPROMISO DEUDORAS 654,915 786,028 948,633 1,078,593 990,500 1,101,516
OTRAS CONTINGENCIAS Y COMPROMISOS 654,915 786,028 948,633 1,078,593 990,500 1,101,516
TOTAL 654,915 786,028 948,633 1,078,593 990,500 1,101,516
CUENTAS CONTINGENTES Y DE COMPROMISOS 654,915 786,028 948,633 1,078,593 990,500 1,101,516

RESPONSABILIDAD POR OTRAS CONTINGENCIAS Y COMPROMISOS 654:915 786,028 948,633 1,078,593 990,500 1,101,516
TOTAL 654,915 786,028 948,633 1,078,593 990,500 1,101,516
Fuente: Hencorp Valores, Ltda., Titularizadora / Elaboracion: PCR

ESTADO DE RESULTADOS
HENCORP VALORES, Ltda., TITULARIZADORA (US$ MILES

COMPONENTE dic-20

INGRESOS DE EXPLOTACION 3,055 5102 5651 5,737 3,084 2874
INGRESOS POR TITULARIZACION DE ACTIVOS 3,065 5,102 5,651 5,737 3,084 2,874
COSTOS DE EXPLOTACION 1,290 2,546 2,659 2,250 1,170 1,029
GASTOS DE OPERACION POR TITULARIZACION DE ACTIVOS 15 900 700 158 94 1

GASTOS GENERALES DE ADMINISTRACION Y DE PERSONAL DE
OPERACIONES DE TITULARIZACION )
GASTOS POR DEPRECIACION, AMORTIZACION Y DETERIORO POR

1272 1,642 1956 2,089 1,075 1,027

OPERACIONES CORRIENTES = = = s o o
RESULTADOS DE OPERACION 1,765 2556 2091 3487 1914 1,845
INGRESOS FINANCIEROS 65 84 71 112 68 39
INGRESOS POR INVERSIONES FINANCIERAS 24 2 36 99 59 28
INGRESOS POR CUENTAS Y DOCUMENTOS POR COBRAR 41 82 35 13 9 11
OTROS INGRESOS FINANCIEROS ) 0 0 ) ; ;
GASTOS FINANCIEROS 7 0 10 0 0 0
GASTOS POR OBLIGACIONES CON INSTITUCIONES FINANCIERAS - ; - ; ; ;
GASTOS POR CUENTAS Y DOCUMENTOS POR PAGAR 0 0 0 0 0 0
OTROS GASTOS FINANCIEROS 7 ; 10 ; ; ;
PERDIDAS EN VENTA DE ACTIVOS - ; - ] ] ;
RESULTADOS ANTES DE IMPUESTOS 1,823 2,640 3052 3599 1,981 1,884
IMPUESTO SOBRE LA RENTA 540 792 907 1082 595 567
RESULTADOS DESPUES DE IMPUESTOS 1283 1,848 2145 2517 1,387 1,317
INGRESOS EXTRAORDINARIOS ; ; ; 1 1 -
RESULTADOS NETOS DEL PERIODO 1,283 1,848 2145 2518 1,388 1,317

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

Nota sobre informacién empleada para el analisis

La informacién que emplea PCR proviene directamente del emisor o entidad calificada. Es decir, de fuentes oficiales y con firma de responsabilidad, por
lo que la confiabilidad e integridad de ésta le corresponden a quien firma. De igual forma en el caso de la informacion contenida en los informes auditados,
la compafiia 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 opinién emitida en su calificacién de riesgo,
considerando que en dicha opinién PCR se pronuncia sobre la informacion utilizada para el analisis, indicando si esta es suficiente o no para emitir una
opinién de riesgo, asi como también, en el caso de evidenciarse cualquier accién que contradiga las leyes y regulaciones en donde PCR cuenta con
mecanismos para pronunciarse al respecto. PCR, sigue y cumple en todos los casos, con procesos internos de debida diligencia para la revision de la
informacion recibida.
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