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Significado de la Clasificacion
Categoria Nivel 1: Acciones que presentan una excelente combinacién de solvencia y estabilidad en la rentabilidad
del emisor, y volatilidad de sus retornos.

“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 algun error u omisién por el uso de dicha informacién. La clasificacién otorgada o emitida por PCR
constituyen una evaluacion sobre el riesgo involucrado y una opinién sobre la calidad crediticia, y la misma no implica recomendacion para comprar,
vender o mantener un valor; ni una garantia de pago de este; ni estabilidad de su precio y puede estar sujeta a actualizacién en cualquier momento.
Asimismo, la presente clasificacién de riesgo es independiente y no ha sido influenciada por otras actividades de la Clasificadora.

Racionalidad

En Comité de Clasificacion de Riesgo, PCR decidi® mantener la clasificacion en “Nivel- 1” a los Valores de
Titularizacion- Titulos de Participacion del Fondo de Titularizacion de Inmuebles HENCORP Valores El Encuentro
Cero Uno, con perspectiva “Estable”, con informacion financiera al 31 de diciembre de 2024.

La clasificacion se sustenta en la buena capacidad del fondo para generar flujos de ingresos provenientes tanto de los
canones de arrendamiento como de las cuotas de mantenimiento de las areas comunes del inmueble (CAM), los cuales
son apropiados para generar retornos a los inversionistas. Asimismo, se consideran los contratos de arrendamiento
celebrados con empresas de soélido prestigio, pactados hasta por plazos de 20 afos, lo que permite minimizar el riesgo
de impago por parte del FTIHVEE CERO UNO.

Perspectiva
Estable

Resumen Ejecutivo

e LaEmision esta adecuadamente respaldada por su estructura legal y caracteristicas del inmueble. El Fondo
de Titularizaciéon de Inmuebles (FTIHVEEO1) tiene como objetivo principal generar rendimientos o financiar las
operaciones de Inmuebles Construidos de Bambu Lourdes S.A. de C.V. e Inmobiliaria Las Plazas S.A. de C.V.,
mediante la administracion, operacion, venta, alquiler u otras actividades relacionadas con los "Centros
Comerciales El Encuentro”, ubicados en La Libertad (Col6on), San Miguel (San Miguel) y San Salvador (San
Marcos), proporcionando rentabilidad a los tenedores de los valores de titularizacién emitidos.

e Contratos con principales arrendatarios aseguran la estabilidad de los flujos futuros. El principal
arrendatario contribuye aproximadamente con el 47.19% de los ingresos mensuales del fondo, respaldado por los
contratos de arrendamiento a 20 afios en cada uno de los Centros Comerciales, esta estructura contractual
asegura una alta predictibilidad en los flujos de efectivo futuros del fondo.

e ElFondo muestra un adecuado desempeiio. A la fecha de analisis, el Fondo presenta un desempefio financiero
solido, con ingresos estables de USD 3.7 millones provenientes de arrendamientos y una utilidad neta de USD 0.9
millones. El margen de utilidad representé un 23%, y un ROA del 4% y un ROE de 14.2%, estos indicadores
confirman la eficiencia operativa del Fondo.

e Resguardos Operativos y Legales adecuados. El fondo cuenta con un contrato de compraventa para la
transferencia del inmueble, un convenio de administraciéon de cuentas bancarias y un contrato de comision para la
gestiéon del activo. Adicionalmente, la Titularizadora puede establecer cuentas restringidas para garantizar el
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cumplimiento de obligaciones con los acreedores. No obstante, actualmente solo opera con cuentas colectora y
discrecional.

¢ Resguardos Financieros muestran un buen comportamiento. El Fondo de Titularizacién debe mantener en
todo momento un minimo del 0.2% del valor del Activo Neto en efectivo, bancos y cartera de inversiones financieras
a plazo menor a seis meses, cifra que, a la fecha de analisis se situ6 en 1.13%. Ademas, el Fondo puede adquirir
obligaciones financieras con acreedores hasta un maximo del 150% del Valor del Patrimonio Auténomo registrado
al cierre del mes anterior a la solicitud de financiamiento, alcanzando un nivel de 67.19% en el periodo analizado.

e Sector inmobiliario con crecimiento moderado. Desde la perspectiva del IVAE, el sector construccion registré
una contraccion del 1.54% en 2024, reflejando una leve desaceleracion respecto al afo anterior. En contraste, el
segmento de actividades inmobiliarias registré un crecimiento del 3.59%. Los factores clave que han incidido en
este crecimiento incluyen la mejora en los niveles de seguridad, la implementacion de politicas fiscales mas
favorables para el desarrollo inmobiliario, incentivos para el sector turistico, y una creciente inversion de la didspora
salvadorefa, especialmente en unidades habitacionales destinadas tanto al arrendamiento turistico como al de
largo plazo.

Factores Claves

Factores que podrian llevar a un incremento en la clasificacion.
¢ No aplica. El fondo cuenta con la clasificacién mas alta.

Factores que podrian llevar a una reduccion en la clasificacion.

¢ Menor nivel de ingresos provenientes de los canones de arrendamientos que puedan limitar o reducir de manera
importante la capacidad del pago de dividendos a los inversionistas.

e Desviaciones significativas en las proyecciones que afecten a la rentabilidad.

Metodologia utilizada

La opinién contenida en el informe se ha basado en la aplicacion de la Metodologia de calificacion de riesgo para
fondos de titularizaciones de inmuebles (PCR-SV-MET-P-082, El Salvador) y la Metodologia de calificacion de riesgo
de instrumentos de deuda de corto, mediano y largo plazo, acciones preferentes y emisores (PCR-MET-P-012, EI
Salvador), vigentes desde el 6 de noviembre de 2023. Normalizadas bajo los lineamientos del Art.8 y 9 de la “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.

Informacién utilizada para la clasificacion

PCR usé los estados financieros auditados del fondo de titularizacion al 31 de diciembre de 2024. También usé6
informacién provista por Hencorp Valores, LTDA., Titularizadora incluyendo contratos, prospectos de emision,
actualizaciéon del modelo financiero, entre otros documentos.

Limitaciones potenciales para la clasificacion

Limitaciones encontradas: Al periodo de analisis, no se han encontrado elementos que se consideren como limitantes
para la clasificacion.

Limitaciones potenciales: PCR dara seguimiento a la capacidad del fondo para obtener los flujos adecuados que
permitan el pago de dividendos, asi como cualquier incumplimiento de los aspectos legales establecidos en el contrato
de titularizacion.

Panorama Internacional

El crecimiento econémico global ha mostrado signos de estabilizacién, registrando una tasa de expansion del 2.7% en
2023 y 2024. Este desempefio ha sido favorecido por la flexibilizacion de las politicas monetarias, las cuales han
brindado apoyo a la actividad econdmica y contribuido al cumplimiento de los objetivos inflacionarios establecidos por
los bancos centrales. Sin embargo, aunque la estabilidad en la tasa de crecimiento es un factor positivo, esta sigue
siendo insuficiente para contrarrestar los efectos adversos derivados de diversos eventos ocurridos desde el inicio de
la década.

Segun las proyecciones del Banco Mundial, se espera que el crecimiento econémico global se mantenga en 2.7%
durante 2025 y 2026. En su informe sobre las Perspectivas Econémicas Mundiales, la institucion también prevé que
las economias emergentes continuaran experimentando un crecimiento en torno al 4%, aunque esta cifra se encuentra
por debajo de los niveles observados antes de la pandemia. Este escenario presenta desafios significativos para los
paises emergentes, particularmente en lo que respecta a la lucha contra la pobreza y la promocion del desarrollo
econdémico sostenible.

El cambio de administracion en Estados Unidos a inicios de 2025 ha marcado un giro significativo en la politica
comercial del pais, caracterizado por la amenaza y la implementacion de aranceles sobre las economias vecinas, asi
como sobre China y otras economias emergentes. Esta nueva postura comercial plantea riesgos de distorsiones en
los mercados globales, con efectos adversos potenciales sobre las economias emergentes, las cuales podrian
enfrentar tensiones adicionales en sus flujos comerciales y en sus cadenas de suministro.
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Adicionalmente, un factor crucial a considerar es la crisis migratoria, exacerbada en gran medida por el endurecimiento
de los regimenes autoritarios en diversas regiones del mundo. En este contexto, Estados Unidos ha adoptado politicas
de deportaciones masivas, lo que no solo intensifica la presion sobre el sistema migratorio del pais, sino que también
agrava las dinamicas socioeconémicas y geopoliticas en las economias de origen y destino de los flujos migratorios,
que a su vez podrian generar una reduccion en los flujos de remesas hacia los paises que tienen una alta dependencia
de dichos ingresos en sus economias.

En el contexto de tasas de interés, durante el 2024 |la Reserva Federal de Estados Unidos (FED) realiz6 3 recortes
desde 5.25% hasta 4.25% a medida que los niveles de inflacién se moderaban y la economia estadounidense mostraba
signos de estabilidad y crecimiento. Las expectativas para 2025 se mantienen en dos recortes adicionales, segun la
Ultima reunion de la FED en diciembre de 2024, hasta alcanzar el rango de 3.5% y 3.75%; lo que dependera de los
signos que muestre la economia y los efectos de la politica comercial y monetaria, asi como la evolucion de los niveles
inflacionarios de Estados Unidos.

Desempeio econoémico de El Salvador

La actividad econdmica del pais se ha moderado en el segundo semestre de 2024. El Producto Interno Bruto (PIB)
registré un crecimiento interanual de 1.58% al tercer trimestre, similar al del segundo trimestre (1.53%); pero por debajo
del registrado en el primero (3.45%) e inferior a las expectativas que tenia el Banco Central de Reserva (BCR) para el
2024 (3.5%). Lo anterior se explica a partir de que 7 de las 21 actividades usadas en la mediciéon de PIB reportan
variaciones negativas, dentro de las que destacan la de administracion publica y defensa (-3.55%), ensefianza (-
3.44%), transporte y almacenamiento (-2.29%), explotaciéon de minas y canteras (-1.63%) e industrias manufactureras
(-1.34%). La actividad que presenta un mayor repunte es la de financieras y seguros con un crecimiento interanual de
9.49%, seguida de actividades artisticas, de entretenimiento y recreativas (6.12%) y actividades de atencion a la salud
humana social (5.04%).

Por otra parte, la inflacion ha reportado los niveles mas bajos después de haber alcanzado rangos histdricos
postpandemia. A diciembre de 2024 el indice de Precios al Consumidor (IPC) resulté en 0.29%. Este comportamiento
ha estado influenciado por las divisiones de la canasta basica de alimentos y bebidas no alcohdlicas (-0.47%),
recreacion y cultura (-2.51%), muebles y articulos para el hogar (-2.18%), transporte (-1.58%) y comunicaciones (-
0.39%). En términos anuales se observa una reduccion significativa en el indice que cerr6é en 2023 en 1.23%.

Uno de los sectores que ha sido el impulsor de la economia es el financiero que ha mostrado resiliencia y un buen
dinamismo al reportar una cartera de préstamos neta de USD 19,024 millones, reflejando un incremento de 6.42%
(USD 1,147 millones). Los depositos, por su parte, registraron un crecimiento de 7.91% (USD 1,478 millones),
impulsados principalmente por los depdsitos a la vista (+10.28%). Las tasas de interés, en concordancia con la
dinamica de ajustes a la baja de las tasas de referencia internacionales, muestran una tendencia decreciente. La tasa
de préstamos hasta un afio plazo pas6 desde 8.2% al cierre de 2023 a 7.87% a diciembre de 2024; mientras que la
tasa de rendimiento de depdsitos a 180 dias registré un ligero aumento al pasar de 5.43% a 5.53%, dando como
resultado un menor spread (2.34%) vs 2023 (2.77%).

En el sector fiscal, El Salvador cerré 2024 con un déficit del Sector Publico No Financiero (SPNF) de USD 955.60
millones1, mayor en 21.3% (USD 167.9 millones) al de 2023. Segun las cifras del Banco Central de Reserva los
ingresos corrientes reportaron un aumento del 7.1% (USD 599.8 millones) debido principalmente a los ingresos
tributarios netos; mientras que los gastos y concesion neta de préstamos registraron un aumento de 8.5% (USD 779.7
millones) producto del aumento de gastos corrientes de consumo e intereses. Cabe destacar que actualmente se tiene
un acuerdo técnico con el Fondo Monetario Internacional con la finalidad de alcanzar un mejor equilibrio fiscal y
sostenibilidad de la deuda.

En el sector externo, la balanza comercial de El Salvador cerré el 2024 con un déficit de USD 9,525 millones, superando
en 4.1% (USD 375 millones) al déficit reportado en 2023. Las exportaciones FOB totalizaron en USD 6,448 millones y
mostraron un comportamiento ligeramente a la baja (-0.8%; USD 50.6 millones) debido principalmente a la industria
manufacturera de maquila (-11.18%; USD 115.3 millones. Por su parte, las importaciones registraron un aumento
interanual de 2.1% (USD 324.3 millones), también impulsadas por la industria manufacturera (+3.9%; USD 539
millones) y que contrarrestd la reduccion en otros productos.

Algunos factores positivos para la economia y el perfil de riesgo del pais son las remesas que contintdan creciendo y
alcanzando cifras récord; aunque con una tasa de crecimiento que se ha desacelerado a niveles mas bajos desde
2015. En 2024, las remesas familiares totalizaron los USD 8,479.7 millones con una tasa de crecimiento interanual de
2.5%. Estados Unidos contintia representando el principal pais de donde proviene este flujo de divisas. Estas
representan aproximadamente el 24% del PIB. Otro factor positivo y resultado de la mejora en el perfil de deuda del
pais es el riesgo pais medido a través del EMBI (Emerging Market Bonds Index) que ha tenido una evolucion positiva
en el ultimo afio al pasar de 6.8% en diciembre de 2023 a 3.9% al cierre de 2024.
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Analisis del Sector Inmobiliario

El sector inmobiliario comprende todas las actividades relacionadas con bienes inmuebles, abarcando desde la
construccién hasta la comercializacion, arrendamiento y otros servicios provistos por agentes y corredores
inmobiliarios. Segun datos del Banco Central de Reserva (BCR), al cierre de 2024, el Producto Interno Bruto (PIB) del
sector construccion alcanzé los USD 2,364.01 millones, con un crecimiento del 2.90 % respecto a diciembre de 2023.
Por su parte, las actividades inmobiliarias sumaron USD 2,254.23 millones, con un notable aumento del 12.98 %
interanual.

Desde la perspectiva del IVAE, el sector construccién registré una contraccion del 1.54% en 2024, reflejando una leve
desaceleracion respecto al afio anterior. En contraste, el segmento de actividades inmobiliarias registré un crecimiento
del 3.59%. Los factores clave que han incidido en este crecimiento incluyen la mejora en los niveles de seguridad, la
implementacion de politicas fiscales méas favorables para el desarrollo inmobiliario, incentivos para el sector turistico,
y una creciente inversion de la diaspora salvadorefia, especialmente en unidades habitacionales destinadas tanto al
arrendamiento turistico como al de largo plazo.

El Ministerio de Relaciones Exteriores ha reforzado su apuesta por atraer inversién de salvadorefios en el exterior a
través de programas que promueven su inclusion econdmica. Paralelamente, segun el Ministerio de Turismo, en 2024
El Salvador registré un repunte en visita de turistas de 17% respecto a 2023, reflejo del reposicionamiento del pais
como destino atractivo en la regién. Esta mayor afluencia turistica genera condiciones favorables sobre la demanda de
alojamiento e impulsa la valorizacion de bienes raices en zonas estratégicas.

A pesar del crecimiento observado, persiste una brecha considerable entre la oferta inmobiliaria y la capacidad
adquisitiva de amplios sectores de la poblacion. La accesibilidad a la vivienda sigue siendo limitada, particularmente
en las zonas urbanas de mayor dinamismo, lo que representa un reto para una expansion inclusiva del sector. Sin
embargo, se proyecta un repunte en la industria, respaldado por megaproyectos clave como el Viaducto de Los
Chorros, el Aeropuerto del Pacifico y Surf City, asi como por el fortalecimiento del pais como destino turistico
internacional y sede de eventos deportivos de gran escala. Estas iniciativas podrian generar un entorno favorable para
el crecimiento sostenido del sector inmobiliario, ofreciendo oportunidades de inversién a medida que se avanza hacia
una mayor conectividad y visibilidad internacional.

Perfil de la Titularizadora

Reseia y operaciones.

Hencorp Valores, S.A., Titularizadora, es una entidad especializada en la estructuracion y administracion de procesos
de titularizacion en El Salvador. Constituida en 2008, forma parte del Grupo Hencorp, un conglomerado con presencia
en América Latina y Estados Unidos. Opera bajo el marco regulatorio del mercado de valores salvadorefio y cumple
con los estandares normativos establecidos por las autoridades financieras.

La entidad ofrece titularizaciones respaldadas por flujos futuros y activos financieros para los sectores publico y privado,
mejorando el acceso a financiamiento y liquidez. Es lider en el mercado salvadorefio, con amplia experiencia y solidez,
y gestiona el 59.30% del patrimonio total de las titularizaciones activas en el pais.

Estructura gerencial y gestion de riesgos.

PCR considera adecuada la estructura accionaria y el liderazgo de la titularizadora, destacando un sélido Gobierno
Corporativo respaldado por su Junta Directiva, manuales, comités y principios éticos, lo que fortalece la toma de
decisiones estratégicas en favor de la entidad y sus accionistas. Para cumplir con la normativa NPR-11 del BCR y
mitigar riesgos, Hencorp Valores implementéd un Manual de Gestidon de Riesgos y cuenta con auditoria externa
regulada, asegurando una gestidon conforme a los estandares normativos.

Resultados financieros

Dada la naturaleza del negocio de la titularizadora, resulta fundamental evaluar el riesgo de liquidez que enfrenta la
entidad. En este contexto, al cierre de diciembre de 2024, Hencorp presentd una ligera disminucion en su razén
corriente en comparacion con el resultado interanual, situdndose en 2.8 veces (diciembre 2023: 3.0 veces). Sin
embargo, la entidad continua reflejando una sélida capacidad de la empresa para cumplir con sus obligaciones de corto
plazo.

El desempefio de sus ingresos y egresos influy6 ligeramente en los indicadores de rentabilidad, registrando un ROA
de 38.0% (diciembre 2023: 42.0%). Asimismo, el ROE se ubicé en 58.7% (diciembre 2023: 62.6%). A pesar de la
reduccion en estos indicadores, la titularizadora mantiene niveles de rentabilidad elevados, alineados con su promedio
de los ultimos cuatro afios.
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Estructura de la Titularizacion.

El FTIHVEE CERO UNO es un Fondo de Titularizacion creado para generar rendimientos a través del desarrollo
inmobiliario de Bambu Lourdes S.A. de C.V. e Inmobiliaria Las Plazas S.A. de C.V. Su objetivo es administrar, operar,
vender, alquilar y permutar propiedades, generando rentabilidad mediante dividendos para los tenedores de valores
de titularizacion. Este fondo financia el desarrollo inmobiliario "El Encuentro”, que incluye tres centros comerciales en
los departamentos de La Libertad, San Miguel y San Salvador.

PRINCIPALES CARACTERISTICAS DE LA EMISION

Fondo de Titularizacién: Fondo de titularizacién de inmuebles HENCORP valores el encuentro cero uno, denominacién que podra
abreviarse “FTIHVEE CERO UNO". )
Monto de la Emision: Hasta SEIS MILLONES DE DOLARES DE LOS ESTADOS UNIDOS DE AMERICA

Plazo de la Emision: La emision de Valores de Titularizacién - Titulos de Participacién, representados por anotaciones
electrénicas de valores en cuenta, tendra un plazo de TREINTA Y CINCO afios.
Tasa de Interés: El Fondo de Titularizaciéon emitira Valores de Titularizacion - Titulos de Participacion, es decir titulos de

renta variable, por lo que no pagara intereses a los tenedores sobre el saldo de las anotaciones en cuenta
de cada titular.

Respaldo de la Emisiéon: El pago de dividendos de los Valores de Titularizacion estara respaldado por el patrimonio del Fondo de
Titularizacién, constituido como un patrimonio independiente del patrimonio del Originador y de la
Titularizadora.

Destino de los fondos: Los fondos que se obtengan por la negociacion de la presente Emision seran invertidos por el Fondo de
Titularizacién para: (i) Realizar el pago por la adquisicion del inmueble establecidos en el contrato de
Compraventa; (ii) Capital de trabajo del Fondo; y/o (iii) Cualquiera de los objetos establecidos en la
caracteristica 3.9.2 a) del Contrato de Titularizacion.

Resguardos Politica de Endeudamiento: El fondo podra adquirir obligaciones financieras con Acreedores

Financieros: Financieros, pudiendo contabilizar en sus libros un monto maximo al equivalente al ciento cincuenta por
ciento (150%) del Valor del Patrimonio Auténomo al cierre del mes inmediato anterior a la solicitud de
desembolso del financiamiento.

Mecanismos de Cuenta Restringida: La Titularizadora podra constituir, en cualquier momento, con cargo al Fondo de

Cobertura: Titularizacién, Cuentas Restringidas donde se podran resguardar fondos como respaldo para el pago de
las obligaciones con los Acreedores Financieros.

Analisis Financiero del FTIHVEEO1.

El Fondo de Titularizaciéon Inmobiliario ha tenido un desempefio financiero sélido, con ingresos estables, un control
eficiente de gastos y una utilidad favorable. Su balance refleja una estructura patrimonial fortalecida, una liquidez
adecuada y un nivel de endeudamiento dentro de los limites establecidos, lo que respalda su estabilidad y rentabilidad
a largo plazo.

Analisis de los Resultados Financieros.

Al cierre de diciembre de 2024, el fondo registré ingresos por USD 3.7 millones, de los cuales el 79% provino del
arrendamiento de locales en el centro comercial, mientras que el 21% correspondio a otros ingresos. PCR destaca la
adecuada diversificacion de los ingresos por alquiler. Los gastos totales ascendieron a USD 2.8 millones, con los
principales rubros distribuidos de la siguiente manera: impuestos y contribuciones (17%), servicio de la deuda (42%) y
gastos asociados a activos titularizados (33%). Como resultado, la utilidad neta alcanzé los USD 0.9 millones la cual
representa un margen de utilidad del 23%, un ROA del 4% y un ROE del 14.2%, reflejando asi un desempefio favorable
y solido.

Andlisis del Balance General.

Al cierre del periodo, los activos del fondo ascendieron a USD 21.4 millones, con una mayor representacion de los
activos titularizados a largo plazo, que constituyeron el 98% del total, seguido de las cuentas por cobrar con un 1%,
mientras que el resto correspondié a efectivo e impuestos. Por su parte, los pasivos totalizaron USD 15.4 millones, de
los cuales el 94% corresponde a préstamos a largo plaz0, el 4% a excedentes del ejercicio, 2% a documentos por
pagar, y el restante correspondié a otros pasivos de menor participacién. En este contexto, el indicador de liquidez
general se situo6 en 0.4 veces.

En cuanto al patrimonio, este alcanz6 los USD 6.0 millones. La totalidad del patrimonio estda compuesta por
participaciones en fondos inmobiliarios. Adicionalmente, el apalancamiento patrimonial se ubicé en 2.57 veces.

www.ratingspcr.com Pagina 5de 7



http://www.ratingspcr.com/

Analisis del desempeiio del fondo.

El fondo esta sujeto a un limite de endeudamiento que restringe la adquisicion de obligaciones financieras hasta un
150% de su patrimonio auténomo. Al momento del analisis, el nivel de endeudamiento se situé en 67.19%, cumpliendo

con el umbral establecido.

Al cierre de diciembre de 2024, el fondo recibié en su cuenta colectora un total de USD 3.6 millones en canones de
arrendamiento de locales, de los cuales USD 2.9 millones corresponden a ingresos reportados por cuotas de alquiler,
proporcionando una cobertura de 1.24 veces y cumpliendo adecuadamente con los parametros establecidos.

El desempefio del fondo se mantiene 6ptimo, respaldado por un cumplimiento adecuado en el pago de canones por
parte de los arrendatarios de los centros comerciales, o que ha impulsado el crecimiento de los ingresos.
Paralelamente, los gastos han mostrado estabilidad, lo que ha permitido alcanzar una utilidad neta superior a la
proyectada en el modelo. En consecuencia, los indicadores financieros reflejan un comportamiento favorable.

RESUMEN DE ESTADOS FINANCIEROS (MILLONES DE US$)
Real

Componente dic-23
Ingresos 0.4
Gastos 0.5
Utilidad neta (déficit) -0.1
EBITDA/Gastos Financieros 0.21
ROE -0.3%
Apalancamiento 2.64

Fuente: Hencorp Valores, Ltda., Titularizadora / Elaboraciéon: PCR
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dic-24

3.7
2.8
0.9
1.72
14.2%
2.67

2024P

22
1.8
0.4
1.1
7.63%
2.55

2025P

2.6
2.1
0.5
0.95
9.72%
2.53

Proyectado

2026P
2.6

2.1

0.6
1.00
11.95%
2.53

2027P
2.7

2.0

0.7
1.04
14.30%
2.53
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2.8
1.9
0.9
1.1
7.63%
2.55
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Estados Financieros Auditados del FTIHVEEO1

. BALANCE GENERAL
FONDO DE TITULARIZACION INMOBILIARIO EL ENCUENTRO CERO UNO. (MILLONES DE US$)

Componente dic-23 jun-24 dic-24
BANCOS 0.3 0.4 0.2
CUENTAS Y DOCUMENTOS POR COBRAR 0.0 0.1 0.2
IMPUESTOS 0.0 0.0 0.0
ACTIVO CORRIENTE 0.4 0.5 0.4
ACTIVOS EN TITULARIZADOS A LARGO PLAZO 215 215 21.0
GASTOS DE COLOCACION 0.0 0.0 0.0
OTROS ACTIVOS NO CORRIENTES 0.0 0.0 0.0
ACTIVO NO CORRIENTE 21.5 21.5 21.0
TOTAL ACTIVO 21.8 22.0 21.4
DOCUMENTOS POR PAGAR 0.4 0.4 0.3
COMISIONES POR PAGAR 0.0 0.0 0.0
HONORARIOS PROFESIONALES POR PAGAR 0.0 0.0 0.0
OTRAS CUENTAS POR PAGAR 0.0 0.0 0.0
IMPUESTOS Y RETENCIONES POR PAGAR 0.0 0.0 0.0
PREESTAMOS Y SOBREGIROS CON INSTITUCIONES BANCARIAS 0.5 0.2 0.6
PASIVO CORRIENTE 1.0 0.7 1.0
PREESTAMOS CON INSTITUCIONES BANCARIAS LARGO PLAZO 14.8 14.8 13.8
DEPOSITOS EN GARANTIIA 0.0 0.1 0.1
DEPOSITO EN GARANTIA RECIBIDOS A LARGO PLAZO 0.0 0.0 0.0
PASIVO NO CORRIENTE 14.9 15.0 13.9
EXCEDENTE ACUMULADO DEL FONDO DE TITULARIZACION 0.0 0.0 0.0
TOTAL PASIVO 15.8 16.0 15.4
PARTICIPACIONES EN FONDOS INMOBILIARIOS 6.0 6.0 6.0
GANANCIAS NO REALIZADAS 0.0 0.0 0.0
TOTAL PATRIMONIO 6.0 6.0 6.0
TOTAL PASIVO + PATRIMONIO 21.8 22.0 21.4

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

. ESTADO DE RESULTADOS
FONDO DE TITULARIZACION INMOBILIARIO EL ENCUENTRO CERO UNO. (MILLONES DE US$)

Componente dic-23 jun-24 dic-24
INGRESOS DE OPERACION Y ADMINISTRACION 0.4 1.4 3.7
INGRESOS POR ARRENDAMIENTOS 0.3 1.0 2.9
OTROS INGRESOS 0.1 0.4 0.8
TOTAL INGRESOS 0.4 1.4 3.7
POR ADMINISTRACION Y CUSTODIA 0.1 0.0 0.0
POR CLASIFICACION DE RIESGO 0.0 0.0 0.0
POR AUDITORIA EXTERNA Y FISCAL 0.0 0.0 0.0
POR PAGO DE SERVICIO DE LA DEUDA 0.2 0.6 1.2
POR SERVICIO DE VALUACION 0.0 0.0 0.0
POR SEGUROS 0.0 0.0 0.0
POR HONORARIOS PROFESIONALES 0.0 0.0 0.2
IMPUESTOS Y CONTRIBUCIONES 0.1 0.2 0.5
GASTOS POR ACTIVOS INMUEBLES TITULARIZADOS 0.0 0.1 0.3
GASTOS DE ADMON. Y OPERACION 0.5 1.0 2.2
INTERESES VALORES TITULARIZACION 0.0 0.0 0.6
GASTOS POR OBLIGACIONES CON INSTITUCIONES BANCARIAS 0.0 0.0 0.0
GASTOS FINANCIEROS 0.0 0.0 0.0
OTROS GASTOS 0.0 0.0 0.0
TOTAL GASTO 0.5 1.0 2.8
EXCEDENTE DEL EJERCICIO 0.0 0.3 0.9

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

INDICADORES FINANCIEROS

FONDO DE TITULARIZACION INMOBILIARIO EL ENCUENTRO CERO UNO (MILLONES DE US$
COMPONENTES dic-23 jun-24 dic-24

MARGEN NETO -4.8% 24.8% 23.2%
ROA -0.1% 1.5% 4.0%
ROE -0.4% 5.7% 14.2%
NIVEL DE ENDEUDAMIENTO RESPECTO A ACTIVOS 0.73 0.73 0.72
CAPITAL DE TRABAJO (US$) -0.6 -0.2 -0.6

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

Nota sobre informacion 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 esta le corresponden a quien firma. De igual forma en el caso de la
informacién 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 informacién 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 accion 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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