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Riesgo Integral sv 1-f sv 1-f
Riesgo Fundamental sv AA+f sv AAA
Riesgo de Mercado sv 2- sv 2-
Riesgo Fiduciario sv AAf sv AAf
Perspectiva Estable Estable

Significado de la clasificacion

Perfil del Fondo M: Estos fondos de inversion estan dirigidos a los inversionistas que tienen un perfil de inversion
caracterizado por asumir un riesgo moderado, obteniendo una rentabilidad mayor con una probabilidad baja de
pérdidas inesperadas o con bajos niveles de severidad.

Riesgo Integral 1: Dentro de su perfil, corresponde a fondos de inversién con una reducida vulnerabilidad a sufrir
pérdidas de valor.

Riesgo Fundamental AAA: Los factores de proteccion que se desprenden de la evaluacion de la calidad y
diversificacién de los activos del portafolio son sobresalientes. Los fondos de inversion agrupados en esta categoria
invierten en valores, bienes y demas activos de alta y sobresaliente calidad crediticia y presentan una alta flexibilidad
para adaptar su portafolio a las posibles condiciones

Riesgo de Mercado 2: Dentro de su perfil, corresponde a fondos de inversion con una moderada volatilidad ante
cambios en las condiciones de mercado.

Riesgo Fiduciario AA: La administracion del fondo cuenta con capacidad para llevar a cabo una muy buena gestién
de los recursos a su cargo. El riesgo fiduciario es considerablemente bajo como resultado de al menos la concurrencia
de la capacidad profesional de los administradores, el muy buen disefio organizacional y de procesos, la efectiva
ejecucion de dichos procesos, asi como por el uso de sistemas de informacion de muy alta calidad.

Esta categorizacion puede ser complementada mediante los signos (+/-) 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 clasificacion proviene de fuentes oficiales; sin embargo, no garantizamos la confiabilidad e integridad de esta,
por lo que no nos hacemos responsables por algln error u omision por el uso de dicha informacién. Las clasificaciones de PCR constituyen una opinién
sobre la calidad crediticia de una entidad financiera y no son recomendaciones de compra y/o venta de instrumentos que esta emita”.

“La opinion del Consejo de Clasificaciéon de Riesgo no constituird una sugerencia o recomendacién para invertir, jni 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 opinion en la que se haya
comprobado deficiencia o mala intencion, y estaran sujetos a las sanciones legales pertinentes”.

El presente informe se encuentra publicado en la pagina web de PCR (http://www.ratingspcr.com/informes-pais.html), donde se puede consultar
adicionalmente documentos como el cédigo de conducta, la metodologia de clasificacion respectiva y las clasificaciones vigentes.

Racionalidad

En Comité de Clasificacion de riesgo, PCR decidié mantener las calificaciones sv1-f al Riesgo Integral, sv2- al Riesgo
de Mercado y svAAf al Riesgo Fiduciario, y subir de svAA+f a svAAAf al Riesgo Fundamental del Fondo de Inversion
Cerrado de Renta Fija 1 con perspectiva “Estable”, con cifras Auditadas al 31 de diciembre de 2023. La clasificacion
de riesgo se fundamenta en el perfil moderado del Fondo, que concentra sus inversiones en instrumentos de renta fija
y con alta calidad crediticia. No obstante, se observan ajustados niveles de liquidez. Finalmente, se toma en cuenta
el adecuado manejo del riesgo de mercado, la trayectoria profesional de los miembros del comité de inversiones, asi
como las politicas y procedimientos de la Gestora.

Perspectiva

Estable
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Resumen Ejecutivo

e Portafolio compuesto con instrumentos de alta calidad crediticia: EI Fondo tiene como objetivo principal la
inversion en Instrumentos, Unicamente, de Renta Fija e instrumentos de manejo de liquidez, que cumplan con las
condiciones minimas establecidas en el Reglamento de Inversion y se encuentren autorizados para ser transados
en el mercado bursétil salvadorefio, tanto del sector publico como privado. Al analizar el portafolio de inversiones,
este se encuentra compuesto por Bonos del Estado Salvadorefio con un valor de US$305,091.4 miles, con una
tasa de cupon del 9.17%. Asimismo, esta representado por LETES con un valor de US$9.3 miles y depositos a
la vista por US$34.5 miles con un tasa de rendimiento promedio de 4.50%. En este contexto, al llevar a cabo la
evaluacion del riesgo fundamental del portafolio, este resulta en una calificacion de AAA.

e Baja exposicion al riesgo de mercado. El riesgo de mercado se refiere a la posibilidad de que un fondo de
inversion experimente pérdidas debido a cambios en el valor de mercado de su cartera. Estos cambios pueden
ser el resultado de fluctuaciones en las tasas de interés, tipos de cambio y otros factores econémicos. Para
gestionar este riesgo, la gestora utiliza el VaR (Valor en Riesgo), una medida estadistica que estima la maxima
pérdida potencial en un periodo especifico con un nivel de confianza determinado. A diciembre de 2023, el VaR
del fondo fue de US$926.9 miles, representando solo el 0.30% del patrimonio, indicando un riesgo de mercado
minimo para el portafolio.

e Ajustados niveles de liquidez . El riesgo de liquidez del Fondo de Inversién Cerrado Renta Fija esta vinculado
con la capacidad de convertir rapidamente los titulos en efectivo para responder a los rescates de los inversores.
Una venta de titulos por debajo del precio de adquisicion podria reducir el valor del patrimonio del fondo y el valor
de las cuotas. Para gestionar este riesgo, el fondo mantiene una politica de inversion que exige una liquidez minima
equivalente a doce meses de costos fijos, considerando como liquidos los recursos en caja, depdésitos bancarios
y valores de alta liquidez y bajo riesgo. A diciembre de 2023, solo el 0.01% de los activos totales son de alta
liquidez, lo que indica un nivel ajustado de liquidez en el fondo. Cabe destacar, que dichos activos suman US$43.9
miles, menor a la liquidez minima requerida (costes fijos: US$211.9 miles)

e Administradora del Fondo tiene respaldo del grupo Hencorp G Holding, S. de R. L, ademés de la amplia
experiencia en su Junta Directivay Plana Gerencial: El 99.99% de las acciones de Hencorp Gestora de Fondos
de Inversion, S.A., pertenecen a Hencorp G Holding, S. de R.L., tenedora de acciones con sede en Panama desde
diciembre de 2020. Ademas, cuenta con una Junta Directiva y Plana Gerencial que posee una amplia trayectoria
profesional en el sector financiero y mercado de capitales. Hencorp Gestora de Fondos de Inversion, S.A.,
funcionara bajo el régimen de capital fijo, en plazo indefinido, con la finalidad de administrar Fondos de Inversion.
El nUmero de acciones alcanzan los 65 miles, a un valor nominal de US$10.00 cada una.

e Trayectoria de la Gestora. Hencorp Gestora de Fondos de Inversion, S.A. se registré en la Superintendencia del
Sistema Financiero en julio de 2020 y recibié autorizacion para operar en febrero de 2022, cumpliendo con la Ley
de Fondos de Inversion de El Salvador. Al cierre de 2023, la gestora posee el segundo lugar de participacion en
el mercado de fondos de inversion, representando el 33.1% del patrimonio total.

Factores claves
Factores que podrian llevar a un incremento en la clasificacion:
¢ No aplica. El Fondo de Titularizacién cuenta con la clasificacion mas alta.
Factores que podrian llevar a una reduccién en la clasificacion:
¢ Incremento sostenido y significativo de los indicadores de duracion del fondo de inversion.
¢ Deterioro en la calidad crediticia de los instrumentos que conforman el portafolio, reflejando un aumento en la
concentracion de este.

Metodologia utilizada

La opinién contenida en el informe se ha basado en la aplicacién de la Metodologia de Calificacion de Riesgo de
Fondos de Inversion (PCR-SV-MET-P-080, El Salvador), vigente desde el 6 de noviembre de 2023. Normalizada 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.

Informacion utilizada para la clasificacion

¢ Informacién financiera: Estados Financieros auditados del Fondo correspondientes al 31 de diciembre de
2023.

e Riesgo Fiduciario: Estados Financieros auditados de Hencorp Gestora de Fondos de Inversiéon S.A.
correspondientes a diciembre 2023 y su comparativo. Reglamento interno, reglamento del comité de inversiones,
plan de negocios, sistema gestor web, manuales, comités, estados y proyecciones financieras.

Limitaciones Potenciales para la clasificacién

e Limitaciones encontradas: Por ser un instrumento de financiero recién emitido, no se cuenta con informacién
histérica.

e Limitaciones potenciales: El deterioro en la calidad crediticia de los instrumentos que adquiera el Fondo de
Inversion podria afectar la nota asignada.
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Hechos relevantes

e EI 13 de octubre de 2023, el Fondo de Inversién inicié operaciones.

Panorama Internacional

Segun las Perspectivas econdmicas mundiales del Banco Mundial, se prevé que el crecimiento econémico global sera
moderado, donde se espera alcanzar un 2.4% para 2024, siendo el tercer afio consecutivo de desaceleracion. Entre
los factores que pueden seguir causando la desaceleracién se encuentra la prolongacion del conflicto en Oriente Medio,
lo que podria interrumpir el suministro global de petréleo y provocar un aumento en los precios de la energia y los
alimentos, causando un alza en la inflacién en todas las regiones; entre otros riesgos existentes, estan las tensiones
geopoliticas y comerciales y la posibilidad de que China no presente el crecimiento esperado. A lo anterior, se le suma
una demanda externa méas débil, condiciones financieras mas ajustadas y desastres naturales relacionados con el
cambio climatico.

Adicionalmente, se estima que el nivel general de inflacion a escala mundial descienda a 5.8% en 2024. En ese sentido,
la inflacién aln no ha regresado a los objetivos de los bancos centrales en muchas economias, esto aunado con la
proyeccion de que la mayoria de los precios de los productos basicos permanezcan por encima de los niveles
prepandemia, propiciando que los hogares, las empresas y principales importadores de materia prima continuaran
soportando precios elevados. Por otro lado, los choques de oferta de alimentos en las economias emergentes estan
siendo afectados por las condiciones del fenémeno de El Nifio, lo que conlleva precios de alimentos elevados y
aumento en el deterioro de seguridad alimentaria.

Con respecto a las condiciones climéticas, el fenémeno de El Nifio es uno de los riesgos mas altos para las economias
y se proyecta que este continde durante 2024, aumentando la probabilidad de un incremento en las temperaturas
globales y de patrones climaticos disruptivos que podrian dafiar la produccion agricola. Ademas, las tormentas e
inundaciones frecuentes podrian dafiar la infraestructura critica, incluyendo transporte y suministro de energia, llevando
asi a consecuencias para la actividad econdomica mas amplias, como pérdidas significativas que pueden causar
escasez de bienes y servicios.

En 2023, la region de América Latina y el Caribe experimentd una significativa desaceleracion econémica, con un
crecimiento de solo el 2.2%. Esta desaceleracion se produjo en el contexto de una elevada inflacién, condiciones
monetarias restrictivas, debilidad del comercio mundial y fendbmenos meteorolégicos adversos. Para las perspectivas
de la region se estima que tendra un crecimiento del 2.3% para 2024. Los efectos persistentes de la restriccion
monetaria previa continuaran influyendo en el crecimiento a corto plazo. Por su parte, a medida que la inflacion
disminuya se prevé que los bancos centrales disminuyan las tasas de interés, permitiendo asi el aumento de la
inversion, siendo positivo para la region.

En comparacion con otros paises de la region, Republica Dominicana se destaca por liderar el mayor crecimiento
proyectado, alcanzando un 5.1%. Este aumento es mayor a los dos ultimos periodos, atribuido a una reduccién en su
inflacion y un aumento en las actividades economicas, particularmente en el sector turistico. Seguido de cerca por
Panama, a pesar de que ha sido afectado por el cambio climatico, proyecta un crecimiento del 4.6%, anticipando una
mayor recaudacion de ingresos fiscales. Por su parte, Costa Rica prevé un crecimiento de 3.9% impulsado por una
mayor inversion extranjera directa, Guatemala, por su parte, proyecta un 3.5%, gracias al dinamismo que presentan
sus actividades econdémicas ante una mayor demanda de créditos que se refleja en mayores proyectos en el pais. El
crecimiento de México se atenuara hasta el 2.6%, como consecuencia de la caida de la inflacién y la disminucion de
la demanda externa. Asimismo, se proyecta que Peru se recupere de la contraccién de 2023, con un crecimiento del
2.5% en 2024, respaldado por el aumento de la produccion minera. Por Gltimo, se estima un crecimiento en Honduras
por 3.2%, El Salvador por 2.3%, Bolivia por 1.5% y Ecuador por 0.7%.

Durante 2023, Estados Unidos presento estabilidad econdmica, superando las proyecciones que se tenia en cuanto a
su crecimiento. El escenario de un crecimiento mayor a lo esperado por parte de Estados Unidos puede impactar en
las perspectivas de las regiones con economias emergentes, presentando impactos negativos como, por ejemplo, la
apreciacion del dolar afectando las exportaciones de otras regiones y potencialmente elevaria las tasas de interés. Por
otro lado, puede impactar de manera positiva en la inflacién, provocando un decremento en esta y ademas puede
haber condiciones financieras mas flexibles, resultado de mejoras en la oferta laboral o productividad. Para las
economias orientadas a la exportacion con vinculos comerciales directos con Estados Unidos, como Asia Oriental y el
Pacifico, América Latina y el Caribe se verian beneficiados ante estas condiciones. Asimismo, las exportaciones de
commodities de las economias en desarrollo hacia Estados Unidos se verian beneficiadas ya que habria una demanda
global mas fuerte. En ese escenario, podria haber una mejora en la demanda de las economias ya que existirian
condiciones financieras mas favorables, incluido un mayor apetito por el riesgo de inversiones globales, lo que podria
aliviar la presion financiera y costos de endeudamiento en las regiones de economias emergentes y economias en
desarrollo.
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Desempefio Econdmico

Al cierre de diciembre de 2023, segun las cifras del Banco Central de Reserva de El Salvador (BCR), el crecimiento
real de la economia salvadorefia medida a través del Producto Interno Bruto (PIB) ascendié a 3.5%, superando la
proyeccioén que se tenia para ese mismo afio (2.6%). La estimacién del BCR sobre el PIB nominal fue de US$34,015.62
millones (+US$2,026.7 millones respecto a 2022). Por su parte, se observé una buena dinamica de crecimiento en la
mayoria de las actividades econdémicas que componen el PIB; entre las que destacan Construccion (17.9%),
Electricidad (14.6%), Servicios profesionales y técnicos (11.1%); Servicios de esparcimiento (10.2%); Servicios
financieros (7.5%); Servicios de administracién y apoyo (4.5%); Comunicaciones (4.1%); y Servicios del Gobierno con
un 3.9%.

Por su parte, el indice de Precios al Consumidor (IPC) a diciembre de 2023 se ubic6 en 1.23%, marcando una tendencia
a la baja desde su maximo alcanzado en junio de 2022 (7.76%). La reduccién esta alineada con los esfuerzos de los
Bancos Centrales por controlar la inflacion por medio del aumento de la tasa de interés de referencia. En contraste, los
sectores que aln mantienen altos niveles de inflacion son Restaurantes y Hoteles con 5.89%, Alimentos y Bebidas no
alcohdlicas 3.6%, Salud 3.0% y Bebidas alcohdlicas 2.6%. Por otra parte, algunos sectores muestran un decrecimiento
en los niveles de precios como Transporte -3.7%, Muebles y articulos para el hogar -2.3%, Recreacion y cultura -2.1%
y Comunicaciones -1.5%.

En cuanto al Sistema financiero, éste registré6 un crecimiento moderado en un contexto de desaceleraciéon de la
economia, donde la cartera neta reporté un aumento de 4.6%, alcanzando los US$17,877 millones (diciembre 2022:
US$17,087 millones) por debajo del crecimiento promedio ponderado de los Ultimos 5 afios (2018-2022: 6.07%). El
sistema de bancos comerciales representa el 88.0% del total de la cartera neta, seguido de un 9.2% de los Bancos
Cooperativos y un restante 2.8% corresponde a Sociedades de Ahorro y Crédito. En cuanto a depdsitos, estos
alcanzaron los US$18,687 millones (diciembre 2022: US$17,510 millones) con una tasa de crecimiento interanual de
6.72% y con una participacion de los bancos comerciales de 92.4%. Por su parte, el spread financiero se ubic6 en
2.77%, mayor en 0.65 p.p., respecto a junio de 2022 (2.12%). Este comportamiento responde al aumento de la tasa de
interés activa para préstamos hasta un afio plazo que se situé en 8.2% (dic. 2022: 7.03%), mientras que la tasa de
interés pasiva para depdsitos de 180 dias se fij6 en 5.43%, evidenciando un aumento desde diciembre de 2022
(4.91%).

Respecto a la situacion fiscal, los niveles de endeudamiento se mantienen altos a pesar de una reduccion en el déficit
fiscal. El Sector Publico No Financiero (SPNF) a diciembre de 2023 registré un déficit fiscal de US$787.7 millones,
menor al registrado en 2022 de US$860 millones. El déficit fiscal representaria el 2.3% del Producto Interno Bruto
estimado al cierre de 2023. En cuanto a la deuda publica, al cierre de 2023, segun cifras del Banco Central de Reserva
(BCR), registré un saldo de US$20,098 millones, mientras que a diciembre 2022 ascendia a US$25,350 millones; sin
embargo, la cifra reportada en 2023 no incluye la deuda previsional, debido a la extincion del Fideicomiso de
Obligaciones Previsionales (FOP) por la reforma del sistema de pensiones. Al realizar el andlisis comparando el déficit
fiscal sin pensiones de diciembre de 2022 (US$541.9 millones) respecto a 2023, se evidencia un aumento de US$246
millones, explicado por el incremento de los gastos y concesion neta de préstamos que registraron una expansion de
+9.3% (US$780.7 millones). Por su parte, los ingresos corrientes presentaron un incremento por +6.8% (US$533.3
millones) debido a la variacion positiva de los ingresos tributarios (US$293.4 millones), ingresos no tributarios
(US$108.5 millones), transferencias de Financieras Publicas (US$112.1 millones) y Contribuciones a la seguridad
social (US$31.4 millones).

En términos de comercio internacional, se registré una reduccion del Déficit de la balanza comercial, como resultado
de la disminucion en las importaciones en el periodo de analisis. En ese sentido, la Balanza Comercial report6 un déficit
de US$9,150 millones, menor en 8.4% (US$843 millones) al reportado en 2022 (US$9,993 millones). Al cierre de 2023,
El Salvador realizé un total de exportaciones FOB por US$6,498 millones, las cuales registraron una disminucién de
8.7% (US$617 millones) debido a decrecimiento en la Industria de manufactura de maquila (-US$420 millones) e
Industrias manufactureras (-US$198 millones). Respecto a las importaciones, estas alcanzaron un monto de
US$15,648 millones, correspondiente a un decrecimiento interanual de 8.5% (US$1,460 millones), principalmente por
la reduccion de US$1,184 millones en industrias manufactureras y de maquilas en US$266 millones.

Las expectativas de crecimiento econdmico se ajustan a la baja, dadas las condiciones econémicas globales. Para el
afio 2024 el Banco Mundial proyecta una tasa de crecimiento de 2.3%, por debajo del crecimiento de 2023 (2.6%); sin
embargo, la proyeccion del BCR se encuentra en un rango de entre 3.0% y 3.5%, donde la actividad productiva seria
impulsada principalmente por la inversion privada y publica, y el turismo estaria promovido por un ambiente de
seguridad y certidumbre para personas y empresas, asi como la demanda externa, la cual se espera favorezca a las
exportaciones. Adicionalmente, el flujo de remesas ha tenido una desaceleracién respecto a afios anteriores, lo que
también contribuye a la ralentizacién del crecimiento del PIB.

En cuanto a aspectos sociales, de acuerdo con el Informe Sobre las Tendencias del Empleo en El Salvador publicado
por el Sistema de Informacion del Mercado Laboral (SIMEL), a diciembre de 2023 se contabilizaron 1,000,976
cotizantes en planilla, equivalente a un crecimiento interanual de 3.4% (+32,731 nuevos cotizantes), sobrepasando por
primera vez el millén de cotizantes. Por otra parte, se muestra un leve retroceso en cuanto a la percepcion de la
corrupcion respecto a 2022, donde el indice de Percepcion de la Corrupcion lo ubica en el ranking 126 de 180 paises
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con un puntaje de 31/100 (2022: 33/100); siendo 0 el nivel de mayor corrupcion y 100 el de menor corrupcion.
Adicionalmente es de destacar la reduccion en la tasa de homicidios en el pais, que desde 2015 ha pasado de 103
homicidios por cada 100 mil habitantes a 2023 con 2.4.

Sector Fondos de Inversion

A diciembre de 2023, en El Salvador, la gestion de fondos de inversion se encuentra bajo la responsabilidad de cuatro
entidades financieras debidamente autorizadas, las cuales desempefian un papel fundamental en el dinamico
panorama financiero del pais: Gestora Banagricola, Atlantida Capital S.A (Atlantida Capital), SGB Fondos de Inversion
S.A (SGB) y Hencorp Gestora de Fondos de Inversidon S.A. Estas instituciones financieras ofrecen una amplia gama
de fondos de inversidn destinados a satisfacer una variedad de objetivos de inversion. Estos fondos se categorizan
segun dos criterios principales: plazo de inversion (corto, mediano y largo plazo) y tipo de fondo (abiertos y cerrados).
En total, el mercado de fondos de inversion en El Salvador cuenta con de diez Fondos de inversién (diciembre 2022,
se contaba con 8 fondos de inversion). De estos, seis se catalogan como fondos de inversién abiertos, compuestos
por cuatro fondos de corto plazo y dos fondos de mediano plazo; Los cuatro fondos restantes se clasifican como
cerrados incluyendo un fondo inmobiliario, dos fondos de inversién de capital de riesgo y renta fija. Es importante
destacar que, Atlantida Capital sobresale como la entidad gestora que ofrece la mayor diversidad y cantidad de Fondos
de Inversion dentro del mercado salvadorefio.

A la fecha del analisis, el patrimonio consolidado de los diez fondos ascendié a US$969,562 miles, lo que equivale a
un aumento del +97.44% (+US$478,502 miles) con respecto a diciembre de 2022 (US$491,059 miles). Este crecimiento
se vio impulsado por el dinamismo y aceptacion que este tipo de fondo ha tenido en el pais, al 31 de diciembre de
2023, se adiciond el Fondo de Inversion cerrado Renta Fija I, cuyo patrimonio totalizé US$305,416 miles. Asi mismo,
el incremento se vio respaldado por el crecimiento de los demas FI Cerrados de Atlantida, compuesto por Capital de
Riesgo Atlantida empresarial+ (+US$69,422 miles, +104.97%), y Capital de Riesgo (US$25,173 miles, +12.48%), asi
también, el Fondo de Inversion Abierto de Crecimiento a Mediano Plazo present6 un aumento en US$42,800 miles
(+249.49%). Por otra parte, los fondos de inversion abiertos de corto plazo SGB, Banagricola y el Fondo de Inversion
de Mediano Plazo de SGB presentan una leve reduccion en conjunto equivalente a -US$4,134 miles (-7.97%) respecto
a diciembre 2022.

En cuanto al rendimiento de cada uno de los Fondos, estos mantuvieron una evolucién positiva, donde los Fondos de
Inversion Abiertos a Corto Plazo presentan un promedio de rendimiento del 4.7%, lo cual representa un incremento
respecto al periodo interanual previo del 3.4%. Por su parte, los Fondos de Inversidn Abiertos a Mediano Plazo exhiben
un promedio de rendimiento del 6.4%, en comparacion con el 5.1% de diciembre de 2022. Finalmente, los Fondos de
Inversion Cerrados destacan por registrar el rendimiento mas elevado, con un promedio del 7.7%, aunque es
importante tener en cuenta que estos fondos conllevan un mayor nivel de riesgo.

En lo que respecta a la participacion en el patrimonio total del mercado, Atlantida Capital se posiciona en el primer
lugar con una participacion de 52.5%, seguido por Hencorp Gestora 33.1%, y Banagricola con un 7.32%, cerrando en
cuarto lugar SGB con el 7.1% de la participacion.

Finalmente, el sector de Fondos de Inversion ha evolucionado en una opcidon sumamente atractiva para diversos
perfiles de inversionistas gracias a las competitivas tasas de retorno ofrecidas y la diversificacion en el mercado de
capitales, asi como la accesibilidad que brindan las Gestoras a estos productos financieros. Este entorno ha impulsado
significativamente el crecimiento de los Fondos de Inversion, especialmente en la categoria de fondos cerrados, que
incluye tanto los fondos inmobiliarios, fondos de capital riesgo y para el Ultimo trimestre del 2023, se adiciona el fondo
de renta fija. Por otro lado, los Fondos de Inversion abiertos experimentaron una leve disminuciéon en términos
absolutos. Finalmente, los niveles de rentabilidad de los Fondos de Inversion abiertos se han mantenido estables, en
gran medida gracias a su limitada exposicion a titulos extranjeros.

Resefiay descripcion del Fondo

El Fondo de Inversion Cerrado! Renta Fija | de acA en adelante “el Fondo”, tiene como objeto la inversion en
Instrumentos, Unicamente, de Renta Fija e instrumentos de manejo de liquidez, como Fondos de Inversién Abiertos
gue cumplan con las condiciones minimas establecidas en el Reglamento de Inversion y se encuentren autorizados
para ser transados en el mercado burséatil salvadorefio, tanto del sector publico como privado, asi como en productos
bancarios de alta liquidez. De acuerdo con su politica de inversién es un Fondo de Inversion de mediano a largo plazo.

El Fondo esta orientado particularmente a personas naturales o juridicas que buscan rentabilizar sus recursos de
mediano a largo plazo y por lo tanto no requieran liquidez inmediata, con un perfil de riesgo moderado, es decir,
inversionista con tolerancia media al riesgo y con previo conocimiento o experiencia en el Mercado de Valores.

1 De acuerdo con la Ley de Fondos de Inversion, los Fondos de Inversién Cerrado son aquellos que tienen un plazo definido y los participes solo podran
recibir lo que les corresponda de sus cuotas de participacion al final del plazo del Fondo y en los casos establecidos en la presente ley, pudiendo sus
cuotas de participacion ser negociadas en mercado secundario.
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Fondo Cerrado de Rentabilidad

Fondo de Inversién Cerrado Renta Fija |
FICRF

Hencorp Gestora de Fondos de Inversion S.A.

El Fondo De Inversién Cerrado Renta Fija |, tiene como objeto la inversion en Instrumentos,
prioritariamente, de Renta Fija e Instrumentos de manejo de liquidez, como Fondos de Inversiéon
Abiertos que cumplan con las condiciones minimas establecidas en el Reglamento de Inversién y se
encuentren autorizados para ser transados en el mercado bursatil salvadorefio, asi como en
productos bancarios de alta liquidez. De acuerdo con su politica de inversion es un Fondo de
Inversién de mediano a largo plazo, con el objeto de promover el crecimiento y desarrollo de todos
los sectores.

El Fondo de Inversién contara con una Unica clase de Cuotas de Participacion, la cual se denominara
serie “A”. Dicha clase confieren iguales derechos y obligaciones a los participes, y estaran sujetas a
las mismas comisiones y gastos.

Hasta Mil Millones de Dolares de los Estados Unidos de América: (US$ 1,000,000,000.00).
Veinticuatro horas una vez realizado el cierre diario.

Valor nominal inicial de mil délares de los Estados Unidos de América (US$ 1,000.00), el cual variara
de forma diaria de acuerdo con el desempefio del Fondo.

Un millén de participaciones (1,000,000).

Para la constitucion de cada cuenta de inversion en el Fondo, el monto minimo inicial de suscripcion
serd de mil délares de los Estados Unidos de América (US$1,000.00) y mlltiplos de mil délares de
los Estados unidos de América (US$ 1,000.00).

Mil délares de los Estados unidos de América (US$ 1,000.00).

Diaria

El Fondo tendra un plazo de hasta doce (12) afios a partir de la primera colocacién de Cuotas de
Participacion.

Dolar de los Estados Unidos de América

Las Cuotas de Participacion podran ser colocadas en ventanilla por parte de la Gestora, o en mercado
primario de la Bolsa de Valores

por intermediacién de las Casas Corredoras de Bolsa, en las sesiones negociacion que se realicen
en ella. La fecha de negociacion serd comunicada a la Superintendencia del Sistema Financiero y
Bolsa de Valores mediante notificacién por escrito del Administrador de Inversiones del Fondo, con
firma debidamente legalizada por notario.

De conformidad con lo establecido en el articulo 22 de la Ley de Fondos de Inversion, la Gestora
mantendra vigente en todo momento una garantia en funcién del patrimonio de los Fondos de
Inversién que administra, en beneficio de los participes de éstos, para garantizar el cumplimiento de
todas las obligaciones a las que esta sujeta la Gestora en la administracion de los Fondos de
Inversién; siempre y cuando el incumplimiento de dichas obligaciones haya causado perjuicio
econémico a los participes de dichos Fondos de Inversién, y que el participe haya agotado
previamente la gestién administrativa de atencién y respuesta al reclamo por parte de la Gestora.
Dicha garantia se constituye en fianza emitida por SEGUROS SURA, SOCIEDAD ANONIMA, a favor
de la Central de Deposito de Valores, S.A. de C.V. en su calidad de Representante de los
Beneficiarios de la Garantia, hasta por la cantidad de Quinientos Ochenta y Tres Mil Trescientos
Ochenta y Tres doélares de los Estados Unidos de América (US$ 583,383.00).

La fianza garantizara: a) El fiel cumplimiento de las disposiciones establecidas tanto en el
Reglamento Interno de cada Fondo de Inversion, el Prospecto de Colocacion de Cuotas de
Participacion y el Contrato de Suscripcién de Cuotas de Participacién; b) La ejecucién de las Politicas
de Inversion de cada Fondo, y la adecuada mitigacion de los limites y excesos de las Inversiones; y
c¢) Cualquier otro incumplimiento de la Gestora, que haya causado perjuicio econémico comprobable
a los participes de los Fondos bajo su administracion.

Las formas de pago para la suscripcién de cuotas de participacion pueden ser mediante cheques,
transferencias bancarias o notas de abono a las cuentas del Fondo; y podran ser notificadas por el
Participe y/o inversionista a través de medios fisicos o electrénicos. En el caso de pago mediante
cheque, la suscripcion de cuotas de participacion se hard efectiva hasta cuando se tenga la
confirmacién del Banco de que los fondos estan en firme. Sera responsabilidad del Participe notificar
a la Entidad Comercializadora, a través de cualquiera de los canales establecidos, cuando haya
realizado una suscripcién a fin de que se garantice el ingreso de los fondos en forma integra y
oportuna. La recepcién de las suscripciones y aplicacion del valor cuota se realizara de forma
cronoldgica.

Anotaciones electronicas de valores en cuenta.

Los traspasos de los valores representados por anotaciones en cuenta se efectuaran por medio de
transferencia contable.

No se contempla la redencion anticipada de las participaciones por el Fondo de Inversién hasta
finalizado el plazo del Fondo. En el caso de que un participe desee retirarse, debera negociar sus
cuotas de participacion en mercado secundario.

Durante el periodo de suscripcién de cuotas, el Fondo invertird en instrumentos Financieros,
siguiendo las politicas de inversién del Fondo.


http://www.ratingspcr.com/

Custodiay depodsitos

Procedimiento a seguir en caso de Accién
Judicial contra el Fondo

Politica de Inversion

Politica de Distribucion de Beneficios

Politica de Aumentos y Disminuciones de
Capital: Politica de Aumento de Capital

www.ratingspcr.com

Los valores adquiridos por el Fondo de Inversion estaran en una cuenta de custodia en la Central de
Depésitos de Valores (CEDEVAL) en una subcuenta del Fondo de Inversion.

La sociedad Gestora, el Fondo de Inversién y los participes en caso de conflictos, pueden ejecutar
alguna accion judicial y podran someterse voluntariamente a la jurisdiccion de los tribunales
judiciales, en este caso de San Salvador u optar por arbitraje.

Politica de Inversién en Instrumentos Financieros. El Fondo de Inversién podra invertir en lo siguiente:
Por grado de liquidez: Alta Liquidez: Reportos, Certificados de depdsitos a plazo fijo (entidades
locales), cuentas de ahorro y corrientes. Minimo: Cero Por Ciento (0.00%). Maximo: Cien Por Ciento
(100.00%). Base: De los Activos del Fondo. Titulos financieros (Locales): Valores de titularizacion.
Minimo: Cero por Ciento (0.00%). Maximo: Cincuenta por Ciento (50.00%). Base: De los Activos del
Fondo de Titularizacién. Cuotas de participaciéon de Fondos Abiertos. Minimo: Cero por Ciento
(0.00%). Maximo: Cincuenta por Ciento (50.00%). Base: De las cuotas colocadas por otro Fondo.
Cuotas de participacion de Fondos Cerrados. Minimo: Cero por Ciento (0.00%). Maximo: Cincuenta
por Ciento (50.00%). Base: De las cuotas colocadas por otro Fondo. Certificados de Inversion.
Minimo: Cero por Ciento (0.00%). Maximo: Ochenta por Ciento (80.00%). Base: De los Activos del
Fondo de Inversion. Papel Bursatil. Minimo: Cero por Ciento (0.00%). Maximo: Ochenta por Ciento
(80.00%). Otros Instrumentos de Renta Fija segln lo establecido en el Articulo Cuatro de la NDMC-
07. Minimo: Cero por Ciento (0.00%). Maximo: Cien por Ciento (100.00%). Base: De los Activos del
Fondo de Inversion. Clasificacion de riesgo (Escala Local): Corto plazo Desde N-3. Minimo: Cero por
Ciento (0.00%). Maximo: Cien por Ciento (100.00%). Base: De los Activos del Fondo de Inversion.
Mediano Plazo Desde BBB-. Minimo: Cero por Ciento (0.00%). Maximo: Cien por Ciento (100.00%).
Base: De los Activos del Fondo de Inversion. Clasificacion de riesgo (Escala Internacional): Desde
BB. Minimo: Cero por Ciento (0.00%). Maximo: Cien por Ciento (100.00%). Base: De los Activos del
Fondo de Inversion. Sector Econémico. Servicios. Minimo: Cero por Ciento (0.00%). Maximo:
Ochenta por Ciento (80.00%). Base: De los Activos del Fondo de Inversion. Comercio. Minimo: Cero
por Ciento (0.00%). Maximo: Ochenta por Ciento (80.00%). Base: De los Activos del Fondo de
Inversion. Finanzas. Minimo: Cero por Ciento (0.00%). Maximo: Ochenta por Ciento (80.00%). Base:
De los Activos del Fondo de Inversién. Industrial. Minimo: Cero por Ciento (0.00%). Maximo: Ochenta
por Ciento (80.00%). Base: De los Activos del Fondo de Inversién. Otros. Minimo: Cero por Ciento
(0.00%). Maximo: Cien por Ciento (100.00%). Base: De los Activos del Fondo de Inversion. Origen
de Instrumentos. Cualquier otro instrumento Local. Minimo: Cero por Ciento (0.00%). Maximo: Cien
por Ciento (100.00%). Base: De los Activos del Fondo de Inversién. Internacional. Minimo: Cero por
Ciento (0.00%). Maximo: Ochenta por Ciento (80.00%). Base: De los Activos del Fondo de Inversién.”

Periodicidad de Distribucion: ElI Fondo de Inversion Cerrado Renta Fija | distribuira beneficios con
una periodicidad mensual, en funcién de las disposiciones establecidas en la presente Politica de
Distribucién de Beneficios. Fecha de Corte: Ultimo dia habil de cada mes. Determinacién de Monto
de Distribucion: El Fondo pagara a los Participantes los beneficios netos percibidos durante el mes.
Se entendera por beneficio neto percibido la cantidad que resulte de restar a la suma de las
cantidades efectivamente percibidas en concepto de utilidades, intereses, beneficios, dividendos y
ganancias de capitales, el total de pérdidas y gastos devengados en el periodo, habiendo sido
saldados los gastos corrientes operativos, financieros y extraordinarios, asi como acumuladas las
reservas que se constituyan. Si el Fondo tuviere pérdidas acumuladas, los beneficios netos
percibidos se destinaran primeramente a absorberlas. Por otra parte, en caso de que hubiere
pérdidas en un ejercicio, éstas seran absorbidas con utilidades retenidas, si las hubiere. Se debera
constituir una reserva en las cuentas patrimoniales del fondo, que corresponda al monto de las
pérdidas o ganancias no realizadas derivadas de un cambio en el valor razonable, netas de
impuestos. Esta reserva no puede ser sujeta a distribucion entre los inversionistas, hasta que se haya
realizado la venta o disposicion de los instrumentos financieros del Fondo. Mecanismo de Pago de
Beneficios: El pago de los beneficios a los participes se realizard dentro de los 30 dias calendario
siguientes al fin del mes del cual se reparten los beneficios, y seran beneficios de dicho pago aquellos
participes que se encuentren suscritos como propietarios de cuotas de participacién del Fondo de
Inversién Cerrado Renta Fija | a la fecha de corte. El pago se realizara a la totalidad de participes en
una misma fecha. El mecanismo de aviso de pago de beneficios se realizard mediante un hecho
relevante publicado en la pagina web de la Gestora. El pago se ejecutara por medio de CEDEVAL.

En un mismo Fondo podra haber mas de una emisién. Las emisiones posteriores a la primera
deberan ser acordadas en Asamblea Extraordinaria de participes y deberan observarse, en lo
pertinente, los mismos requisitos legales necesarios para la inscripcién y registro de la primera
emision, adicionando la certificacion del acuerdo correspondiente de la Asamblea de participes. Para
la determinacién del precio de colocacién de las emisiones siguientes a la primera se debera dar a
los participes la informacién amplia y razonada acerca de los elementos de valoracion de las cuotas
de participacion, sustentada por lo menos, en dos informes de expertos independientes conocedores
de la materia; los informes deberan estar a disposicion de los participes con cinco dias de anticipacion
a la Asamblea que deba aprobar las caracteristicas de la respectiva emisién. Los honorarios de los
expertos seran pagados con cargo al Fondo. Los participes tendran derecho a un periodo de opcién
preferente para suscribir cuotas de participacion de aumento de capital del Fondo, las cuales les
deberan ser ofrecidas como minimo una vez, a prorrata de las cuotas de participacion que posean.
Este derecho es esencialmente renunciable y transferible. En el caso que la Gestora o sus
mandatarias coloquen las emisiones, el precio de colocacion durante el periodo de suscripcion de las
cuotas de participacion se actualizara diariamente en la forma que se establezca en la respectiva
emision. En todo caso, fuera del periodo de opcién preferente, el precio no podra ser inferior al
determinado para el periodo de opcién preferente respectivo, ni al que resulte de dividir el valor diario
del patrimonio del Fondo entre el nUmero de cuotas de participacion pagadas, correspondientes
ambos al dia inmediato anterior al de la fecha de célculo. Lo indicado en el parrafo anterior respecto
al precio de colocacién, no se tendra en cuenta para las colocaciones efectuadas en Bolsa, en la
medida que haya sido establecido en las condiciones de la emisién. El acuerdo de la asamblea de
los participes sobre un aumento de capital no podra establecer un plazo superior a tres afios,
contando desde la fecha del acuerdo del mismo para la emisién, suscripciéon y pago de las cuotas de
participacién respectivas. Vencido este plazo sin que se haya enterado el aumento de capital, éste
guedara reducido a la cantidad efectivamente pagada, sin perjuicio de los establecido en el articulo
61 de la Ley de Fondos. Proceso para el Aumento de Capital del Fondo de Inversién de
conformidad al Articulo 71y 72 de la Ley de Fondos de Inversién: 1) Determinacién del precio
de colocacién de las nuevas cuotas de participacion, y los efectos que genera la emisién en el Fondo
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de Inversion. 2) Comunicacion con la Junta Directiva sobra la posibilidad del aumento de capital. 3)
Autorizacién de la Junta Directiva para el Aumento de Capital del Fondo de Inversién. 4) Elaboracion
de informes técnicos sobre la valoracién de cuotas de participacion que determine el precio de
colocacién de la nueva emision. 5) Aprobacién de la Asamblea Extraordinaria de participes de la
nueva emisién de cuotas de participacién. 6) Asignacién de cuotas para participes en periodo
preferente. 7) Comunicacién con el mercado por medio de un aviso de periédico dentro de los
acuerdos tomados en Asamblea Extraordinaria. Politica de Disminucién de Capital: Los Fondos
Cerrados podran efectuar disminuciones voluntarias y parciales de su capital, en la medida que este
Reglamento lo contemple, en la forma, condiciones y plazos que alli se sefialen. Ademas, este
Reglamento contiene la informacién minima para optar a la disminucion de capital, fechas de pago y
metodologia para el célculo del valor de devolucién de las cuotas de participacion. Estas
disminuciones so6lo se podran efectuar para los fines que se indican a continuacion: Para restituir a
sus participes durante la vigencia del Fondo la proporcién que les corresponde en la disminucién del
capital; sin perjuicio de ello, éstos podran incrementar equitativamente su derecho a la restitucion del
valor de las cuotas de participacién, cuando otros no lo ejerzan; y, Para restituir a los participes
salientes el valor de sus cuotas de participacion, si optaren por retirarse, cuando en Asamblea de
participes se acuerde prorrogar el plazo de duraciéon del Fondo o se modifiquen o supriman
disposiciones que otorguen ese derecho. En este caso, el Reglamento Interno del Fondo debera
contemplar las causas por las cuales se podra ejercer el derecho a retiro. La Gestora publicara un
aviso en el periédico al que se refiere el Reglamento Interno y remitird una comunicaciéon a los
participes por los medios pertinentes que permitan corroborar fehacientemente esta gestion, dentro
de los dos dias habiles siguientes a aquél en el que se tomé el acuerdo en Asamblea Extraordinaria
de participes, indicando la disminucién de capital o el acuerdo que originé el derecho aretiro, el plazo
para su ejercicio y la fecha de pago del valor de sus cuotas de participacion. No obstante, lo dispuesto
en el literal a) de esta politica, la Gestora, con el informe previo del Comité de Vigilancia, debera citar
a Asamblea Extraordinaria de participes para adoptar el acuerdo de no llevar a efecto la disminuciéon
del capital. Sin perjuicio de lo establecido en esta politica, se podra disminuir el capital para absorber
pérdidas generadas en las operaciones del Fondo, previo acuerdo adoptado en Asamblea
Extraordinaria de participes. Para los casos de cambio en la estructura de capital del Fondo o
producto del vencimiento de los instrumentos financieros en los que el Fondo haya invertido y no
exista una expectativa razonable de reinversion, la Gestora podra determinar con una periodicidad
mensual la disminucién de capital de las amortizaciones recibidas. Proceso General Para
Disminucién de Capital del Fondo de Inversion de conformidad al Articulo 76 de La Ley de
Fondos de Inversion: 1) Estimacion del valor cuota, el plazo estimado del ejercicio y fecha de pago.
2) Comunicacién con la Junta Directiva sobre el interés de la disminucién de capital, las causas por
la cual se requiere dicha disminucién y los efectos en el fondo. 3) Autorizacion de la Junta Directiva.
4) Aprobacion a la Asamblea Extraordinaria de participes, sobre el acuerdo, plazo y fecha de pago.
5) Comunicacion con el mercado por medio de un aviso de periédico sobre los acuerdos tomados en
Asamblea Extraordinaria.

El Fondo no podra tener deudas, que sumadas excedan el veinticinco por ciento de su patrimonio,
en este limite se incluyen las operaciones de reporto. Los activos del Fondo sélo podran gravarse
para garantizar el pago de sus propias obligaciones, de acuerdo a lo establecido en el Reglamento
de Inversién. Las deudas adquiridas por el Fondo Gnicamente podran ser cobradas contra sus
activos. Lo anterior en aras del cumplimiento del articulo 18 de Normas Técnicas para las Inversiones
de los Fondos de Inversion (NDMC-07).

Segun el articulo 70 de la Ley de Fondos de Inversion, cualquier modificacién que se realice al
Reglamento Interno de un Fondo Cerrado, al prospecto de colocacién, al modelo de contrato de
suscripcion de cuotas de participacion y a la emision, requerird de la autorizacion previa del Consejo
Directivo de la Superintendencia del Sistema Financiero, a solicitud de la Gestora. Dicha resolucion
serd notificada dentro de los siguientes quince dias de acordada y posteriormente se debera
modificar el asiento del Fondo en el Registro y de su emision, si fuere el caso. Sin perjuicio de lo
anterior, las modificaciones al Reglamento Interno deberan, en forma previa a su presentacion a la
Superintendencia, haber sido aprobadas en Asamblea Extraordinaria de participes, de conformidad
ala Ley de Fondos de Inversion. Las modificaciones a estos documentos, entrara en vigencia quince
dias después de notificada la autorizacién del Consejo Directivo de la Superintendencia del Sistema
Financiero, plazo dentro del cual deberan ser informadas directamente a los participes por los medios
que permitan corroborar fehacientemente esta gestion. Dicha informacién debera especificar el
contenido de cada uno de los cambios realizados. Todas las modificaciones al Reglamento se
divulgaran a través del sitio Web de la Gestora (www.hencorpgestora.com).

Se entenderd que una emisién se encuentra fallida, siempre que, habiéndose establecido
condiciones a cumplirse dentro de un determinado plazo, éstas no se hubieren cumplido. En caso de
que la suscripcion y pago de cuotas de participacion de la emisién resultare fallida segun las
condiciones de la emisién, la respectiva suscripciéon y pago quedaran sin efecto. Los aportes en
dinero que se hubieren efectuado en cuotas de participacion de una emisién declarada fallida
deberan ser devueltos a los respectivos participes, valorizandose las cuotas de participacion a un
valor no inferior al que resulte de dividir el patrimonio del Fondo entre el nimero de cuotas de
participacion efectivamente pagadas; el plazo de devolucién no podra extenderse mas alla de diez
dias de concluido el periodo de suscripcién de cuotas de participacion. Durante el plazo de colocacion
de las cuotas de participaciéon y mientras la emisién pueda resultar fallida, los aportes en dinero que
se hayan aportado al Fondo s6lo podran invertirse en valores de alta liquidez y bajo riesgo o
depositarse en Bancos domiciliados en El Salvador, El Banco Central, mediante normas técnicas,
establecera los criterios que debe cumplir un instrumento para ser considerado de alta liquidez y bajo
riesgo. Para emisiones posteriores, se aplicara el articulo 66 de la Ley de Fondos de Inversién
respecto al tratamiento de las emisiones fallidas, excepto lo referente al célculo para la devolucion
de los aportes en dinero.

En caso de que la Gestora haya incumplido las obligaciones a las que esta sujeta en la administracion
de los Fondos de Inversion, los participes a los que dicho incumplimiento haya causado perjuicio
econémico deberan de acercarse a la Gestora a presentar su reclamo, a fin de buscar una respuesta
al mismo. La Gestora procurara en todo momento la comunicacion directa con los participes a fin de
buscar una solucién a los reclamos que éstos le presenten. Una vez se agote la gestion administrativa
de atencion y respuesta al reclamo de los participes ante la Gestora sin lograrse un arreglo, los
participes a los que el incumplimiento de las obligaciones de la Gestora les haya producido un
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perjuicio econémico, podran dirigirse directamente al Representante de los Beneficiarios de la
Garantia, en su calidad antes relacionada podra requerir que esta garantia se haga efectiva al
determinarse por resolucion razonada que la Gestora ha incurrido en alguna de las causales antes
detalladas. De acuerdo a lo establecido en el articulo 23 de la Ley de Fondos de Inversién, y sin
perjuicio de la ejecucion definitiva de la Fianza, el Superintendente del Sistema Financiero podra
adoptar por medio de resolucién razonada, la ejecucién provisional de la garantia como medida
cautelar, en el evento que los intereses de los participes asi lo requiriesen.

La Gestora, con cargo al Fondo, s6lo cobrara la Comisién por Administracién la cual equivale hasta
un CERO PUNTO CUATRO MIL QUINIENTOS VEINTE (0.4520%) anual, monto que incluye el
Impuesto a la Transferencia de Bienes Muebles y a la Prestacion de Servicios (IVA), y que se
calculara aplicando dicho porcentaje sobre el valor del Patrimonio del Fondo y con una base afio
calendario. La comision se aprovisionara diariamente y se pagara, con una frecuencia minima de un
afio. La Gestora tendra discrecién sobre esta comision, respetando los limites establecidos en el
parrafo anterior, teniendo el participe como notificacion, de acuerdo con el Art. 70 de la Ley de Fondos
de Inversion, la publicacion del respectivo hecho relevante del Fondo en el sitio web de la Gestora
(www.hencorpgestora.com). Para realizar un aumento de la comision en un monto superior al
0.4520% nominal anual, la Gestora debera solicitar autorizacion al Consejo Directivo de la
Superintendencia del Sistema Financiero para modificar este apartado. Posterior a tener la
autorizacion, se debera realizar la respectiva comunicacién al participe de acuerdo con lo establecido
en la Ley de Fondos de Inversion. No se contempla el cobro de comisién de entrada a los participes
del Fondo en el momento de la suscripcién de cuotas. No se contempla el cobro de comision de
salida a los participes del Fondo, dado que no se considera la redenci6n anticipada de las
participaciones. Cualquier gasto en el que incurra el participe en un evento de venta de las cuotas
en mercado secundario, corresponderan a la Bolsa de Valores de El Salvador, o0 ala Casa Corredora,
mas no es un cargo del Fondo o de la Gestora.

Instrumentos Financieros: Por su naturaleza, el Fondo de Inversién Cerrado Renta Fija | debera
mantener una liquidez minima equivalente a doce meses de los costos fijos del Fondo, se entendera
como liquidez sus recursos en caja, depésitos bancarios y en valores de alta liquidez y bajo riesgo.
Para estos efectos, se entendera que los valores de alta liquidez y bajo riesgo son los que cumplen
con los siguientes requisitos: a) Que los valores tengan plazo al vencimiento menor a 365 dias. b)Que
puedan ser recibidos como garantia en operaciones pasivas. ¢) Que su precio de mercado pueda ser
obtenido a través de una o varias fuentes proveedoras de precio, un sistema de informacion Bursatil
o financiero internacional reconocido por la Superintendencia, o que en su defecto pueda ser obtenido
de una metodologia previamente establecida u otra fuente confiable de precios; y d) Que los valores
extranjeros deberan ser grado de inversiéon y que los instrumentos de deuda local tengan una
clasificacion de riesgo de largo plazo no menor a la categoria BBB y N-2 para instrumentos de corto
plazo; y ) Cumplir con los requisitos establecidos en el Art. Nueve de las Normas Técnicas para las
Inversiones del Fondo de Inversién (NDMC-07). Politica de Excesos de Inversion: De existir excesos
(limites de inversién o de deuda) sefialados en las politicas mencionadas en la secciéon 9.1 del
Reglamento de Inversién, la Gestora debe avisar e informar su plan para disminuir el exceso a la
Superintendencia, en los tres dias habiles siguientes de ocurrido el evento. Siendo necesario indicar:
a) Causa(s) del exceso. b) Efecto(s) para los Participes o inversionistas. c) Plan de accién para
reducir el exceso. La Gestora tendra un plazo de hasta noventa dias, contado desde la fecha en que
se produjo el exceso, para regularizarlo a los porcentajes establecidos. La Gestora no podra efectuar
nuevas adquisiciones de instrumentos de las entidades o instrumentos involucrados en el exceso
para el Fondo, hasta que se regularice su situaciéon. Lo mismo aplica para casos en que las
desviaciones sean por omisién o error del administrador de inversiones, sujeto a sanciones a que
hubiese lugar. El plazo podra prorrogarse por causa justificada y cuando asi lo autorice la
Superintendencia (la Gestora presentara a la Superintendencia la solicitud de prérroga al menos con
20 dias de anticipacion al vencimiento del plazo, quien se pronunciara en un plazo méaximo de diez
dias de recibida la solicitud, autorizando o denegando el pedido). La Gestora, podra adquirir para ella
los instrumentos en exceso o las inversiones no previstas en la politica de inversiones del Fondo. La
adquisicion de dichos instrumentos debera realizarse al mayor valor registrado en su valorizaciéon
durante la etapa del exceso o de la inversién no prevista en la politica de inversiones. En todo caso
la Gestora debera informar en su pagina web a los Participes la situacién de exceso de inversion.
Los excesos de inversion en la politica de inversiones del Fondo se producen por causas no
atribuibles a la Gestora, en los siguientes casos: a) Cuando, habiendo adquirido instrumentos dentro
de los limites establecidos, se producen variaciones en los precios, ocasionando excesos; b)Cuando,
habiendo adquirido instrumentos dentro de los limites establecidos, se producen variaciones en los
tipos de cambio de las monedas extranjeras en las cuales estan expresados esos instrumentos o
valores en los que estén invertidos los recursos de los Fondos, ocasionando excesos; ¢) Como
consecuencia de cambios en la estructura societaria del emisor en el que ha invertido el Fondo; d)
En el caso que alguna de las inversiones sefialadas en el Reglamento deje de cumplir alguna de las
condiciones para ser considerada como permitida; €)En el caso que, por causa justificada, el Fondo
recibiere en pago valores, activos o derechos cuya inversién no cumpla lo establecido en la Ley de
Fondos, las Normas Técnicas o en el Reglamento; y f) Otros casos en los que la Superintendencia,
de acuerdo con la fundamentacion efectuada por la Gestora, determine que fueron ocasionadas por
causas ajenas a su gestion.

Al no contar con los servicios de un Agente Especializado en Valuacion de Valores, Hencorp Gestora
de Fondos de Inversion S.A., utilizar4 una metodologia propia para la valuacion, la cual de manera
general utiliza los siguientes criterios: a) Las emisiones locales se valoraran, usando el criterio del
valor presente. Se utilizara la udltima TIR (Tasa Interna de retorno) siguiendo criterios de
homologacién de los titulos valores, para descontar los flujos futuros a valor presente generados por
las caracteristicas de la emision de interés. b) Las cuotas de los Fondos de Inversion Abiertos se
valoraran obteniendo los valores de las cuotas publicados en la pagina web respectiva. c) En el caso
de los titulos internacionales se usan los precios brindados por Bloomberg o en su defecto un
Proveedor Internacional de Precios, tomando el BID del instrumento (precio limpio) al cierre de la
sesion en el mercado internacional y se incorporan los intereses acumulados a la fecha de valoracion
correspondiente. Al ser autorizado un Agente Especializado en valuacion de valores por la
Superintendencia del Sistema Financiero, la valuacién de inversiones de valores locales sera
contratada a este Agente.

Fuente: Hencorp Gestora de Fondos de Inversion, S.A / Elaboracién: PCR
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Evaluacion de riesgos del fondo de inversion

Los riesgos son situaciones de indole natural que pueden afectar el cumplimiento de los objetivos del Fondo, perturbar
el valor de la cartera de inversiones, generar un rendimiento menor al esperado, o inclusive causarle pérdida en sus
inversiones. Se debe tener en cuenta que el riesgo forma parte de cualquier inversion. La Gestora debera actuar de
manera diligente ante los posibles riesgos del Fondo, buscando resguardar los intereses de los inversionistas y propios.

={efe) DESCRIPCION

Riesgo de Liquidez

Riesgo de Crédito

Riesgo de Contraparte

Riesgo Operacional

Riesgo de Mercado

En el caso del Fondo de Inversion Cerrado Renta Fija | este riesgo se relaciona directamente con la liquidez de los
titulos en cartera, es decir, la rapidez con que pueda hacer liquidos sus titulos para atender los rescates de sus
participes, los cuales, si se venden a un precio inferior al de adquisicion, originaria una pérdida en el valor del
Patrimonio del Fondo y en el valor de sus cuotas de participacion.

El Riesgo de Liquidez del Fondo, sera gestionado estableciendo limites prudenciales en instrumentos liquidos, como
porcentaje del total de los activos del Fondo, dando cumplimiento a lo establecido en las Normas Técnicas para las
Inversiones de los Fondos de Inversion.

A continuacion, se exponen indicadores de alerta temprana para la gestion de riesgo de liquidez:

0 indices de concentracion por participe.
. Probabilidad de rescate significativo.
. Indicador de Descalce de activos y pasivos.

Rentabilidad diaria anualizada de Valor Cuota.
Se considera como la posibilidad de pérdida debido al incumplimiento de las obligaciones contractuales asumidas por el
emisor de un titulo o bien porque la calificacion crediticia del titulo, o en su defecto del emisor, se ha deteriorado.

La gestiéon de dicho riesgo considerara cuando aplique los siguientes aspectos establecidos en el art 19 de NRP 11
Normas Técnicas para la Gestion Integral de Riesgos de las entidades de los mercados bursatiles:

. Identificar los factores o variables cuyos movimientos puedan originar un incremento en el riesgo de crédito;

. Establecer los limites o umbrales de concentracién de crédito, a cargo de un emisor o grupo de emisores que
deban considerarse como una sola fuente de riesgo por sus vinculos patrimoniales o de responsabilidad;

. Disponer de mecanismos para monitorear los factores de riesgo identificados, debiendo realizar un anélisis de
concentracion de su cartera de inversion, asi como estimaciones de las tendencias que presentan, considerando
para ello: exposiciones individuales frente a un mismo emisor, emisores vinculados y grupos relacionados,
emisores en un mismo sector econémico o regién geografica;

. Vigilar y controlar la naturaleza, caracteristicas, diversificacion, correlacién y calidad de la exposicién al riesgo,
considerando el tipo de inversién o instrumento relacionado con las operaciones;

. Analizar el valor de recuperacion, asi como los mecanismos de mitigacién y estimar la pérdida esperada en la
operacion; y

. Establecer medidas para mitigar la exposicion a este riesgo.

Las clasificaciones de Riesgo minimas aceptables para invertir recursos del Fondo de Inversion se detallan en la Politica
de Inversion.

Es la posibilidad de pérdida que se puede generar debido al incumplimiento de las obligaciones por parte de la contraparte
o entidad con que el Fondo negocia una operacién. Esta pérdida puede darse al momento de la liquidaciéon de una
operacion debido a situaciones de iliquidez, insolvencia o falta de capacidad operativa; también se puede generar por
actuaciones impropias, ilegales o deshonestas por una de las partes (riesgo moral).

Se entiende por riesgo operativo, que incluye el legal, la posibilidad de que el Fondo pueda incurrir en pérdidas por
deficiencias, fallas o inadecuaciones, en el recurso humano, los procesos, la tecnologia, la infraestructura o por la
ocurrencia de acontecimientos externos, asi como cambios en la normatividad externa e interna que afecten directamente
el valor del portafolio del Fondo de Inversion.

La Gestora cuenta con las politicas y procedimientos necesarios para asegurar una adecuada identificacién, medicién y
soporte en la toma de decisiones frente a los riesgos relevantes que se deriven de la administracién del Fondo de
Inversion.

Se define como la probabilidad de que el Fondo pueda incurrir en pérdidas por efecto de cambios en el precio de mercado
de los activos que conforman el portafolio de inversiones. Estos cambios en el precio de los instrumentos pueden
presentarse como resultado de variaciones en las tasas de interés y tipos de cambio, y otros eventos de la economia.
Este riesgo se gestionara utilizando una medida estadistica llamada VaR (Value at Risk), por sus siglas en inglés), que
estima la pérdida potencial maxima por movimientos de mercado en un determinado periodo con un cierto nivel de
confianza. El VaR es una medida estadistica que con un solo dato resume el valor en riesgo de un portafolio de inversion
o de un determinado valor, de generar pérdidas derivadas de movimientos de mercado.
Fuente: Hencorp Gestora de Fondos de Inversion, S.A / Elaboracién: PCR

Adicionalmente, el Fondo cuenta con una Politica de Inversiones, Reglamentos Internos, entre otros instructivos y
manuales bien definidos donde se detallan las acciones que permitan reducir al minimo los riesgos inmersos del

instrumento.
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Politicas de Inversion

Por grado de liquidez

Alta Liquidez: Eurobonos, LETES, CETES,
BONOSV, CENELIS y, en general, cualquier
Titulo emitido o garantizado por el Estado de
El Salvador y el Banco Central de Reserva,
Reportos, Certificados de depésitos a plazo
fijo (entidades locales), cuentas de ahorroy
corrientes.

Titulos financieros (Locales)
Valores de titularizacion

Cuotas de participacion de Fondos Abiertos

Cuotas de Participacion de Fondos Cerrados

Certificados de Inversion
Papel Bursatil

Clasificacién de riesgo (Escala Local)
Corto plazo Desde N-3
Mediano Plazo Desde BBB-

Clasificacion de riesgo (Escala Internacional)
Desde BB

Sector Econémico
Servicios

Comercio

Finanzas

Industrial

Otros

Origen de Instrumentos
Local

Internacional

Minimo

0.00%

0.00%

0.00%
0.00%

0.00%
0.00%

0.00%
0.00%

0.00%

0.00%
0.00%
0.00%
0.00%
0.00%

0.00%
0.00%

Maximo

100.00%

50.00%

50.00%
50.00%

80.00%
80.00%

100.00%
100.00%

100.00%

80.00%
80.00%
80.00%
80.00%
80.00%

100.00%
80.00%

Base

De los Activos
del Fondo

De los Activos
del Fondo de
Titularizacion.

De las cuotas
colocadas por
otro Fondo.

De los Activos
del Fondo de
Inversion.

De los Activos
del Fondo de
Inversién.

De los Activos
del Fondo de
Inversion.

De los Activos
del Fondo de
Inversién.

De los Activos
del Fondo de
Inversién.

Fuente: Hencorp Gestora de Fondos de Inversion, S.A / Elaboracién: PCR

Anélisis Financiero del Fondo

A diciembre de 2023, el Fondo reporta en activos US$305,676.5 miles, compuestos principalmente en inversiones
financieras por un 99.8%, con un saldo total de US$305,100.7 miles. Por su parte, el fondo mantiene un total de
US$34.5 miles en efectivo y equivalentes, el cual representa solamente el 0.01% de los activos del Fondo.

En cuanto ,a los pasivos del Fondo, estos estan representados Unicamente por cuentas por pagar por US$260.13
miles, relacionadas con comisiones que debe pagar el Fondo a la Gestora. Por otro lado, el Patrimonio del Fondo
asciende a US$300.73 miles, compuesto por 300,000 cuotas de participacion, distribuidas entre 10 participes. Es

relevante destacar que el 99.9% de estas cuotas se encuentran concentradas en un Unico participe.
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En relacién con los resultados del Fondo, los ingresos de operacion registraron un monto de US$5,162.6 miles,
principalmente por las inversiones en titulos de renta fija (US$5,161.8 miles) e interés por depdsitos bancarios (US$0.69
miles). Mientras que los gastos de operacion totalizaron US$475.1 miles, asociados a la gestion del Fondo y los gastos
financieros provenientes de las operaciones con instrumentos financieros. Lo anterior generd un resultado neto de
US$4,687.5 miles, equivalente a un margen neto de 90.80%.

Evaluacion de riesgo fundamental del fondo

Hencorp Gestora de Fondos de Inversién, S.A. cuenta con un Informe Integral Riesgos, el cual retine las siguientes
etapas de gestion: En primer lugar, se encuentra la identificacién de riesgos, que consiste en reconocer y documentar
de manera sistematica todos los riesgos que pueden afectar las operaciones de la entidad, incluyendo aspectos
financieros, operativos, legales y estratégicos. Medicién: implica cuantificar estos riesgos utilizando metodologias
aprobadas y determinar su impacto econémico o de otra naturaleza. Control: incluye la implementaciéon de medidas y
recomendaciones para garantizar el cumplimiento de politicas y limites, asi como prevenir o reducir los efectos
adversos de los riesgos identificados. Por ultimo, el monitoreo el cual requiere de un seguimiento continuo de la
exposicion a riesgos y la efectividad de las medidas tomadas, con una comunicacién adecuada de los resultados.

Ademas, la gestion de riesgos se basa en principios clave, como la administracion de riesgos en areas especificas
para evitar conflictos de interés, una perspectiva integral de riesgos que considera todas las dimensiones del negocio,
el cumplimiento estricto de politicas y normativas, la diversificacion de alternativas de inversion, la evaluacion periodica
de riesgos y la promocién de una cultura de gestién de riesgos en la organizacién. Estos principios y etapas son
esenciales para una gestion eficaz y ética de los riesgos y para garantizar la solidez y la integridad de la entidad en el
entorno financiero.

Riesgo de Crédito

El riesgo de crédito se refiere a la posibilidad de sufrir pérdidas debido al incumplimiento de las obligaciones
contractuales asumidas por el emisor de un titulo o al deterioro de la calificacion crediticia del titulo o del emisor. Para
gestionar este riesgo, se deben considerar los siguientes aspectos:

a) lIdentificacion de factores o variables que podrian aumentar el riesgo de crédito.

b) Establecimiento de limites o umbrales de concentracién de crédito, especialmente para emisores o grupos de
emisores que estén vinculados por la propiedad o la responsabilidad.

¢) Implementacién de mecanismos de monitoreo de los factores de riesgo, incluyendo un andlisis de la
concentracion de la cartera de inversion, teniendo en cuenta exposiciones a un mismo emisor, emisores
vinculados, grupos relacionados, emisores en un mismo sector econémico o region geografica.

d) Supervision y control de la naturaleza, caracteristicas, diversificacion, correlacion y calidad de la exposicion
al riesgo, considerando el tipo de inversién o instrumento relacionado con las operaciones.

e) Analisis del valor de recuperacion y evaluacion de los mecanismos de mitigacién, asi como estimacion de la
pérdida esperada en la operacion.

f)  Establecimiento de medidas para reducir la exposicion a este riesgo.

A analizar el portafolio de inversiones, se observa que su valor total asciende a US$305,135.2 miles y se encuentra
compuesto por Bonos del Estado Salvadorefio con un valor de US$305,091.4 miles, con una tasa de cupén del 9.17%.
Asimismo, por LETES con un valor de US$9.3 miles y depositos a la vista por US$34.5 mil con un tasa de rendimiento
promedio de 4.50%. En cuanto a la participacion, los bonos concentran el 99.9% del portafolio y el restante 0.01% lo
componen los depodsitos a la vistay LETES. En cuanto a la calidad del portafolio, el 100% posee calificacion de riesgo
AAA.

Para el calculo del RFPP, la calificadora tom6 en consideracion como primer elemento la informacion financiera publica
para cada una de las entidades responsables del pago oportuno del capital y retorno de dichas inversiones, y de esta
manera medir sus indicadores de rentabilidad y la estructura de deuda y capital. A su vez, se consideran las estrategias
de mitigacion de riesgo aplicadas por cada entidad para controlar el impacto que pueda tener sobre el valor del
portafolio, y por dltimo la nota de calificacion de riesgo asignada a cada emisor. Al realizar el calculo del RFPP, se
determin6 que el fondo tiene una calificacion AAA.

Riesgo de mercado

Se define como la probabilidad de que el Fondo pueda incurrir en pérdidas por efecto de cambios en el precio de
mercado de los activos que conforman el portafolio de inversiones. Estos cambios en el precio de los instrumentos
pueden presentarse como resultado de variaciones en las tasas de interés y tipos de cambio, y otros eventos de la
economia.
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Este riesgo se gestionara utilizando la medida estadistica: VaR (Value at Risk), por sus siglas en inglés, que estima la
pérdida potencial maxima por movimientos de mercado en un determinado periodo con un cierto nivel de confianza. El
VaR es una medida estadistica que con un solo dato resume el valor en riesgo de un portafolio de inversion o de un
determinado valor, de generar pérdidas derivadas de movimientos de mercado.

A diciembre 2023, el Valor en Riesgo (VaR) ascendio a US$926.92 miles, el cual representa un 0.30% del patrimonio,
por lo que el portafolio presenta un riesgo minimo a cualquier fluctuacion en las tasas de interés.

Riesgo de liquidez

En el caso del Fondo de Inversion Cerrado Renta Fija | este riesgo se relaciona directamente con la liquidez de los
titulos en cartera, es decir, la rapidez con que pueda hacer liquidos sus titulos para atender los rescates de sus
participes, los cuales, si se venden a un precio inferior al de adquisicién, originaria una pérdida en el valor del
Patrimonio del Fondo y en el valor de sus cuotas de participacion.

El Riesgo de Liquidez del Fondo, sera gestionado estableciendo limites prudenciales en instrumentos liquidos, como
porcentaje del total de los activos del Fondo, dando cumplimiento a lo establecido en las Normas Técnicas para las
Inversiones de los Fondos de Inversion.

Es necesario destacar que el Fondo, segun su politica de inversion, establece que debera mantener una liquidez
minima equivalente a doce meses de los costos fijos del Fondo, se entendera como liquidez sus recursos en caja,
depdsitos bancarios; y en valores de alta liquidez? y bajo riesgo. Al cierre de diciembre 2023, el 0.01% del total de
activos son considerados de alta liquidez, representados principalmente por depdsitos con bancos y LETES, por lo que
se puede determinar que sus niveles de activos considerados de “alta liquidez” son bajos. Cabe destacar que dichos
activos suman US$43.9 miles, menor a la liquidez minima requerida (costes fijos: US$211.9 miles).

ESTRUCTURA DE ACTIVOS LIQUIDOS A DICIEMBRE 2023 (EN US$ MILES)

Bandas (dias al A g visia Depositos a

vencimiento plazo Renta Fija

0-30 dia 34.55

31-60 dias

61-90 dias

91-120 dias

121-150 dias

151-180 dias

181-360 dias 9.31
Fuente: Hencorp Gestora de Fondos de Inversién, S.A / Elaboracién: PCR

Riesgo Operativo

Se entiende por riesgo operativo, que incluye el legal, la posibilidad de que el Fondo pueda incurrir en pérdidas por
deficiencias, fallas o inadecuaciones, en el recurso humano, los procesos, la tecnologia, la infraestructura o por la
ocurrencia de acontecimientos externos, asi como cambios en la normatividad externa e interna que afecten
directamente el valor del portafolio del Fondo de Inversion.

La Gestora cuenta con las politicas y procedimientos necesarios para asegurar una adecuada identificacion, medicién
y soporte en la toma de decisiones frente a los riesgos relevantes que se deriven de la administracion del Fondo de
Inversion.

Andlisis de Riesgo Fiduciario

Resefia de la Gestora

Hencorp Gestora de Fondos de Inversion, S.A., fue inscrita en el registro de comercio el dia 28 de julio de 2020 en la
Superintendencia del Sistema Financiero (SSF), entidad que tiene como funcién principal administrar Fondos de
Inversion, tanto Fondos Abiertos como Fondos Cerrados, rigiéndose bajo la Ley de Fondos de Inversién de El Salvador
y con todas las normativas que apliquen. Fue autorizada para operar segun la Resolucion del Consejo Directivo de la
SSF en febrero de 2022 bajo la sesion DC-08-2022, inscrita en el asiento registral nUmero GE-0001-2022. La gestora
se encuentra domiciliada en el municipio de Antiguo Cuscatlan, departamento de la Libertad. Es relevante destacar
que la Gestora tiene una participacién de 33.1% del patrimonio total de fondos de inversién en el mercado, siendo la
segunda gestora en términos de participacion.

El 99.99% de las acciones de Hencorp Gestora de Fondos de Inversion, S.A., pertenecen a Hencorp G Holding, S. de
R.L., tenedora de acciones con sede en Panama, desde diciembre de 2020. Hencorp Gestora de Fondos de Inversion,

2 Se considera alta liquidez todo instrumento con vencimiento menor a 360 dias.
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S.A,, funciona bajo el régimen de capital fijo, en plazo indefinido, con la finalidad de administrar Fondos de inversion,
sean Abiertos o Cerrados.

Situacién Financiera de la Gestora

Activos

A la fecha de andlisis, los activos de la Gestora ascendieron a US$834.29 miles, exhibiendo un incremento de
(+52.37%; +US$286.74 miles) respecto a diciembre 2022, principalmente por un incremento en las siguientes cuentas:
efectivo (+863.97%; US$140.48 miles), cuentas por cobrar (+11,841.64%; US$273.58 miles), activos fisicos e
intangibles (+55.67%; US$80.81 miles), este Ultimo corresponde a la adquisicion de programas informaticos
especializados en la administracion de fondos de inversion bajo la modalidad en la nube, y representa el 27.01% del
total de activos; en contraposicion, las inversiones financieras a corto plazo presentaron una disminucion de -71.85%;
(US$251.92 miles).

Pasivos y Patrimonio

En cuanto a los pasivos, al corte de informaciéon contabilizan US$74.88 miles, evidenciando un incremento de
+3,832.73% (US$72.98 miles) respecto a diciembre 2022, producto del aumento en cuentas por pagar +183,056%
(+37.93 miles) y otras cuentas por pagar +1,861% (US$35.05 miles). Respecto al patrimonio de la Gestora, este totalizd
en US$759.41 miles, compuesto principalmente por el capital social, el cual registré6 US$650 miles, representado por
65,000 acciones comunes con valor nominal de US$10.00, todas totalmente pagadas y suscritas, autorizadas por la
SSF, y manteniendo siempre un capital social minimo regido bajo el articulo 19 de la Ley de Fondos de Inversion.
Ademas, el capital podr4 aumentarse en cualquier momento, cumpliendo con la normativa y siguiendo lo establecido
en la Escritura Publica de Constitucion de la Sociedad.

Organizacion y procesos

Hencorp Gestora de Fondos de Inversién S.A., cuenta con un manual de organizacion, procedimientos y control interno,
con el objeto de buscar la eficiente operatividad de toda la entidad. La Gestora cuenta con areas tercerizadas, y diversos
comités de apoyo, conformados por miembros del directorio que rinden directamente a la junta directiva.

Comité de Auditoria

El comité de auditoria velara por el cumplimiento de los acuerdos de la Junta General de Accionistas, Junta Directiva 'y
las disposiciones de la Superintendencia del Sistema Financiero, del Banco Central de Reserva y otras instituciones
acordes a lo que corresponda. Ademas, se encargara de realizar correctivos en los informes de auditoria interna y
externa o de cualquier entidad fiscalizadora.

Comité de Riesgos

Conformado por miembros de alto nivel, encargados de analizar, consensuar y decidir sobre los temas relacionados a
la administracién efectiva de los riesgos del negocio. El comité de riesgos tendra como fin, velar por la adecuada
estructura organizacional, politicas, manuales, y recursos para la gestion integral del riesgo.

Comité de Inversiones

El Comité de Inversiones es el responsable de aprobar las estrategias generales de inversion, tomando en cuenta el
marco de las politicas de riesgos aprobadas por la Junta Directiva, asi como también velar por el cumplimiento de las
disposiciones establecidas en cada fondo de inversién, a través de sus respectivos prospectos y reglamentos.

La administraciéon de inversiones ha establecido el Comité de Inversiones, el cual estara integrado por tres miembros
propietarios y tres suplentes, los propietarios seran miembros de la Junta Directiva, y los suplentes seran un miembro
de la Junta Directiva, el Gerente de Estructuracion de Hencorp S.A. de C.V., Casa de Corredoras de Bolsa y un Director
Externo. Las decisiones seran adoptadas por la mayoria de los miembros presentes en las reuniones, mismas que se
realizardn como minimo una vez al mes, o con la frecuencia necesaria para desempefiar de forma eficaz sus funciones.

MIEMBROS COMITE DE INVERSIONES

CARGO NOMBRE
Presidente Eduardo Alfaro
Miembro Roberto Valdivieso
Secretario Francisco Santa Cruz
Suplente Gerardo Recinos
Suplente Adolfo Galdamez
Suplente José Miguel Valencia

Fuente: Hencorp Gestora de Fondo de Inversién, S.A. / Elaboracién: PCR

Comité de Cumplimiento

El comité de cumplimiento se encargara de revisar y proponer mejoras en las politicas institucionales para la prevencion
del lavado de dinero y financiamiento al terrorismo, alineado con el marco legal nacional e internacional. Dar
seguimiento al plan anual de trabajo trimestralmente para validar los avances mediante reuniones. Ademas, promovera
y garantizara la independencia de la Oficialia de forma institucional, asegurando la accesibilidad a la informacion y
documentacion dentro de la institucion.

Comité de Etica
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El Comité de Etica es el 6rgano colegiado encargado de analizar y evaluar la informacién que evidencia las supuestas
infracciones al Codigo de Etica & Buena Conducta, cometidas por los directivos, funcionarios, colaboradores y toda
persona a quien aplica el presente Cddigo. A fin de establecer los grados de responsabilidad de cada una de las partes
y sobre esa base recomendar a Junta Directiva, las sanciones disciplinarias.

PCR considera que la gestora muestra una estructura sélida, procurando el cumplimiento normativo y la mejora
continua en sus operaciones, lo que fortalece su posicién en el mercado de fondos de inversién salvadorefio. Ademas,
la gestora ha establecido una estructura de gobernanza con alto nivel académico y cuenta con experiencia en los
ambitos financieros y bursatiles, garantizando los intereses de sus partes relacionadas.
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Estados Financieros Auditados

BALANCE GENERAL

FONDO DE INVERSION CERRADO DE RENTA FIJA 01 (EN MILES DE US$
COMPONENTES dic-21

ACTIVOS
ACTIVOS CORRIENTES
EFECTIVO Y EQUIVALENTES DE EFECTIVO 34.46
INVERSIONES FINANCIERAS 305,100.69
CUENTAS POR COBRAR NETAS -
OTROS ACTIVOS 541.34
ACTIVOS NO CORRIENTES 0.00
ACTIVOS FiSICOS E INTANGIBLES 0.00
TOTAL DE ACTIVOS 305,676.49
PASIVOS 0
PASIVOS CORRIENTES 260.13
CUENTAS POR PAGAR 260.13
TOTAL PASIVOS 260.13
PATRIMONIO 0
PARTICIPACIONES 300,728.94
PATRIMONIO RESTRINGIDO 4,687.51
TOTAL PATRIMONIO 305,416.45
TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO 305,676.58
NUMERO DE CUOTAS DE PARTICIPACION EMITIDAS Y PAGADAS 300,026.00
VALOR UNITARIO DE CUOTA DE PARTICIPACION 1017.730875

Fuente: Hencorp Gestora de Fondo de Inversién, S.A. / Elaboracion: PCR

ESTADO DE RESULTADOS

FONDO DE INVERSION CERRADO DE RENTA FIJA 01 (EN MILES DE US$
COMPONENTES dic-23

INGRESOS DE OPERACION 5,162.56
INGRESOS POR INVERSIONES 5,162.56
GASTOS DE OPERACION 475.05
GASTOS FINANCIEROS POR OPERACIONES CON INSTRUMENTOS 211.88
FINANCIEROS
GASTOS POR GESTION 260.13
GASTOS GENERALES DE ADMINISTRACION Y COMITES 3.04
RESULTADOS DE OPERACION 4,687.51

GASTOS POR OBLIGACIONES CON INSTITUCIONES FINANCIERAS -

OTROS INGRESOS -

UTILIDAD DEL EJERCICIO 4,687.51
Fuente: Hencorp Gestora de Fondo de Inversién, S.A. / Elaboracién: PCR
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Estados Financieros Auditados de la Gestora

ACTIVOS
ACTIVOS CORRIENTES

EFECTIVO Y EQUIVALENTES DE EFECTIVO

INVERSIONES FINANCIERAS
CUENTAS POR COBRAR NETAS
OTROS ACTIVOS

ACTIVOS NO CORRIENTES
ACTIVOS FiSICOS E INTANGIBLES

INVERSIONES FINANCIERAS A LARGO PLAZO

TOTAL DE ACTIVOS

PASIVOS

PASIVOS CORRIENTES
CUENTAS POR PAGAR

OTAS CUENTAS POR PAGAR
TOTAL PASIVOS
PATRIMONIO

CAPITAL SOCIAL

RESERVAS DE CAPITAL
RESULTADOS POR APLICAR
DE EJERCICIOS ANTERIORES
DEL PRESENTE EJERCICIO
PATRIMONIO RESTRINGIDO
UTILIDADES

TOTAL PATRIMONIO

TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO

527.56
519.53

4.73
3.29
23.66
23.66
0.00
551.22
0

4.73

4.73
4.73

0
550.00

-3.51

-3.51

546.49
551.22

387.90 591.84
16.26 156.74
350.61 98.69
231 275.89
18.73 60.52
159.64 242.45
145.14 225.95
14.50 16.50
547.55 834.29
0 -
1.90 74.88
0.02 37.95
1.88 36.93
1.90 74.88

0
550.00 650.00
- 10.19
-4.36 96.78
-3.51 -4.79
-1.28 101.57
0.44 2.44
0.44 2.44
545.64 759.41
547.55 834.29

Fuente: Hencorp Gestora de Fondo de Inversién, S.A. / Elaboracion: PCR

BALANCE GENERAL HENCORP GESTORA DE FONDO DE INVERSION, S.A. (MILES DE DOLARES
Componente dic-21 dic-22 dic-23

INGRESOS DE OPERACION - - 263.43
INGRESOS POR SERVICIOS DE ADMINISTRACION B - 263.43
GASTOS DE OPERACION 4.54 19.40 143.15
GASTOS POR COMERCIALIZACION DE FONDO DE INVERSION B - 1.15
GASTOS GENERALES DE ADMINISTRACION Y PERSONAL 4.54 19.30 139.84
GASTOS POR DEPRECIACION, AMORTIZACION Y DETERIORO B 0.10 2.16
RESULTADOS DE OPERACION -4.54 -19.40 120.28
INGRESOS POR INTERESES 9.68
GANANCIAS (PERDIDAS) NETAS EN INVERSIONES 10.66
OTROS INGRESOS FINANCIEROS 5
RESERVA LEGAL 1.03 1.00 10.19
RESULTADOS DESPUES DE IMPUESTOS Y RESERVAS - 17.43 101.57

Fuente: Hencorp Gestora de Fondo de Inversién, S.A. / Elaboracion: PCR

Nota sobre informacion empleada para el analisis

La informacién que emplea PCR proviene directamente del emisor o entidad clasificada. 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 informacion utilizada para el andlisis, 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, 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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