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El Salvador

Fondo de Titularizacion Hencorp
Valores AMC Cero Uno

RESUMEN

Moody’s Local ES S.A. de C.V. Clasificadora de Riesgo (en adelante, Moody’s
Local El Salvador) afirma la clasificacién A+.sv (sf) al programa de emision de
valores de titularizacion (VTHVAMC 01) con cargo al Fondo de Titularizacion
Hencorp Valores AMC Cero Uno (FTHVAMC 01). La perspectiva es Estable.

La clasificacién se fundamenta en los derechos del Fondo sobre una porcién de
los flujos financieros futuros mensuales de La Sociedad Cooperativa de Ahorro
y Microcrédito de R.L. de C.V (en adelante AMC o el Originador)
correspondientes a sus ingresos operativos de intermediacidn e inversiones;
donde revisten importancia los relacionados a la recuperacién de capital de
cartera de préstamos y cuentas por cobrar, asi como cualquier otro tipo de
ingreso que AMC estuviere facultado legal o contractualmente a percibir.

Para asegurar la operatividad de la transaccion, la estructura posee un
mecanismo de recaudo de liquidez que se activa mensualmente con la entrada
de flujos cedidos, los cuales son depositados en una cuenta bancaria a nombre
de AMC, pero con restricciones para este, en virtud del convenio de
administracion de cuentas bancarias que la entidad mantiene con Banco
Hipotecario, entidad debidamente autorizada por la Superintendencia del
Sistema Financiero (SSF). No obstante, la estructura no brinda mayor
proteccion a los tenedores de los bonos frente a otros acreedores financieros,
ante escenarios de concurso de acreedores.

La estructura es favorecida por el fuerte posicionamiento del Originador en su
area geografica de influencia directa atendiendo el sector de microfinanzas,
ademas de contar con una importante red de servicios ubicada en zonas
estratégicas del pais, lo que le genera una relevante plataforma para potenciar
el crecimiento del negocio crediticio y de otros ingresos basados en comisiones.

Nuestro enfoque analitico incorpora el riesgo implicito del negocio con
orientacion al segmento de microfinanzas por parte de AMC, lo cual limita sus
niveles de eficiencia, la diversificacidén de sus ingresos y sus fuentes de fondeo.
El segmento es proclive a las tendencias del ciclo econdmico y necesidades de
caracter social. Histéricamente, AMC ha exhibido altos costos de
funcionamiento en linea con su actividad principal y nicho de mercado. Dicha
exposicidon es mitigada por su amplio margen financiero.

El Originador cuenta con una base patrimonial acorde al volumen y riesgo del
negocio, y su principal fuente de conservacion es la generacidn interna de
capital. Ademas, la baja concentracién por deudor individual se mantiene como
un respaldo al perfil de calidad de los activos crediticios gestionados.

Moody’s Local El Salvador considera que es un reto para AMC el avanzar en la
estrategia de diversificacion de sus fuentes de fondeo, que le permita un costo
promedio de financiamiento estable, ademas de incidir positivamente en el
perfil de vencimiento de su pasivo.
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Fortalezas crediticias
— Cuenta restringida que cubre dos cuotas mensuales de capital e intereses de los valores emitidos.

— Robusta estructura legal favorecida por el Fondo de titularizacién y un contrato de cesién de flujos futuro.
— Amplias coberturas del servicio de la deuda favorecidas por la estabilidad del flujo cedido.

— Fuerte posicionamiento del originador en su area de influencia directa.

— Adecuada base patrimonial de la Sociedad Cedente.

— Elevado indice de renovacién de depdsitos de socios.

— Amplio margen neto de intereses.

— Base pulverizada de deudores.

Debilidades crediticias
— Laliquidez del Fondo depende estrictamente del Originador.

— Limita capacidad de captacion.
— Altos costos de funcionamiento, en linea con su principal nicho atendido.

— Se observan espacios de mejora en la cobertura de las provisiones para pérdidas crediticias.

Factores que pueden generar una mejora de la clasificacion
— Mejora del perfil crediticio del Originador.

— |Incremento sostenido del nivel de coberturas.

Factores que pueden generar un deterioro de la clasificacion
— Aumento del apalancamiento.

— Deterioro del perfil crediticio del Originador.
— Una baja del nivel de coberturas de cesidn.

— Cambios en las condiciones de los flujos proyectados.
Principales aspectos crediticios
El dinamismo positivo de los depdsitos de los socios respalda el crecimiento de la cartera

A diciembre de 2024, los activos totales registraron un incremento anual del 10.2%, impulsado por el crecimiento
sostenido del portafolio crediticio durante el afio, partida que representa el 83.5% del balance. Paralelamente, las
obligaciones aumentaron un 9.0%, reflejando el dinamismo positivo de los préstamos bancarios y los depdsitos de los
socios, lo cual fue beneficioso para sustentar el crecimiento de la cartera de préstamos. La deuda total se distribuyé en
un 66.6% en depdsitos de socios, mientras que los préstamos bancarios aportaron el 20.5%. La generacién interna de
capital contribuyd a una expansién promedio del patrimonio del 16.3%. Este desempefio permitié a AMC obtener
indicadores patrimoniales que se comparan favorablemente con sus pares y contra los limites establecidos en la
regulacién local.

Para el cierre de 2024, el indice de vencimiento de la cartera se reporté en 2.5%, promediando muy similar al afio previo.
Por su parte, la cobertura de reservas para créditos vencidos alcanzé el 97.3%, superior al 94.9% registrado en
diciembre de 2023. La dindmica derivé del aumento en la constitucién de reservas un 5.0%, frente al incremento de los
créditos vencidos (+1.8%). De acuerdo con el prospecto de titularizacion, AMC esta obligada a mantener una relacion no
menor a una vez entre el saldo bruto de la cartera libre de pignoracién de categoria “A” y el saldo vigente de Valores de
Titularizacién emitidos. Este indicador se ubicd en 12.1x. A diciembre de 2024, |a clasificacidn de los créditos totales
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segln su categoria de riesgo, se concentré en un 96.5% en las categorias A y B, mientras que la cartera pesada (C, Dy
E) representé un 3.5% (diciembre 2023: 4.6%).

FIGURA 1 Evolucidén de la cartera crediticia
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Fuente: Sociedad Cooperativa de Ahorro y Microcrédito de R.L de C.V. / Elaboracion: Moody’s Local El Salvador
Fondeo concentrado en depésitos de sus socios

El originador no esta autorizado por la SSF para captar depdsitos del publico. A raiz de lo anterior, la estructura del
pasivo se concentra en depdsitos de socios y con financiamiento obtenido de entidades especializadas de crédito. Los
recursos obtenidos bajo el esquema de depdsitos, se incrementaron en un 5.0% y se centralizaron principalmente en el
largo plazo (89.0% del total). Los depdsitos han denotado una tendencia creciente durante los ultimos cuatro cierres
analizados.

A diciembre de 2024, los préstamos bancarios aumentaron en un 50.1%, debido a financiamientos recibidos por parte
de fondos internacionales, asi como un desembolso por parte de FONAVIPO. Los recursos provenientes de
titularizacién acumularon un saldo de USD3.4 millones a la fecha de corte, y representaron el 7.6% de la deuda total.
AMC posee lineas de crédito disponibles con entidades de hasta USD7.5 millones, que le permitirian hacer frente a
necesidades extraordinarias de liquidez.

FIGURA 2 Evolucién de los pasivos
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Fuente: Sociedad Cooperativa de Ahorro y Microcrédito de R.L de C.V. / Elaboracién: Moody’s Local El Salvador

3 07 DE ABRIL DE 2025 FONDO DE TITULARIZACION HENCORP VALORES AMC CERO UNO



y
%SA? DY S El Salvador

Al finalizar el 2024, los 20 mayores depositantes concentraron el 25.3% de los depdsitos totales. La proporcidon se
redujo al compararse con el aifio previo como consecuencia de la expansién en la captacién. Continiia como un desafio
para el Originador reducir las concentraciones ante la limitante de captar recursos de terceros que no sean socios. Los
depdsitos contindan presentando estabilidad, reflejado en su indice de renovacién del 95%, y volatilidades bajas en los
depésitos a plazo (diciembre de 2024: 1.85%).

Solvencia estable

El indicador de capital sobre activos ponderados por riesgo fue de 12.9%, en una posicidn relativamente similar al afio
previo. El endeudamiento econémico medido a partir del indicador de deuda patrimonial se colocé en 4.6x (diciembre
2023: 4.9x). Actualmente, la posicion patrimonial es adecuada respecto a los riesgos asumidos. En opinién de Moody’s
Local El Salvador, lograr una mezcla entre activos de riesgo y pasivos con bajo costo sera clave para rentabilizar las
operaciones y asegurar el negocio en marcha.

Mejoria en la rentabilidad por la mayor dinamica en los ingresos operativos frente a los costos operativos.

AMC finalizé el 2024 con un beneficio neto por USD2.2 millones, para un crecimiento del 19.8%. Lo anterior responde al
dinamismo positivo del portafolio crediticio que impulsé un incremento del 8.2% en los ingresos operativos, alcanzando
un total de USD 10.9 millones. Por su parte, el aumento en los intereses pagados por préstamos y el mayor costo de los
depdsitos elevaron los costos por servicios financieros en un 9.2%, sumando un total de USD 2.8 millones. En términos
absolutos, la dindmica de crecimiento de los ingresos financieros fue superior al aumento de los costos operativos. Lo
anterior beneficid a la utilidad financiera con una expansién del 7.8%.

En diciembre de 2024, AMC ejecuté la venta de dos activos fijos: la agencia San Miguel y el local de la oficina central.
Esta transaccidon incrementd la cuenta de otros ingresos y gastos no operacionales en un 296.9%, la compra fue
realizada por su relacionada Inversiones Confianza. La venta de estos activos forma parte de la estrategia de la entidad
para fortalecer su patrimonio, con el objetivo de soportar las inversiones necesarias a corto plazo que demandara el
potencial proceso a ser regulada. Actualmente, estadn en proceso de ser aprobadas las reformas a la Ley de Bancos
cooperativos, de acuerdo a los limites establecido en dicha Ley, el Originador pasaria a ser supervisado por la SSF. En
este sentido, AMC se encuentra en proceso revision de los requerimientos como estrategia de anticipacién a los
potenciales cambios.

La estructura de costos, concentrada en mayor proporcion en depdsitos, le permite a AMC reducir sus costos de
fondeo, lo cual es favorable para mantener un amplio margen de intermediacién, dicho indicador se ubicé en 74.6%,
promediando similar a cierres previos. Al cierre de 2024, las reservas de saneamiento incrementaron un 21.9%. Lo
anterior generd un crecimiento en el indicador de costos por reserva de saneamiento sobre el margen de
intermediacion a 7.1% (diciembre 2023: 6.3%).

Estabilidad de los depdsitos a plazo mitiga la tension de liquidez generada por descalces entre activos y pasivos
estructurales

El andlisis de brechas de liquidez de AMC exhibié descalces en sus bandas acumuladas de cero a dos anos. Lo anterior
es explicado por el crecimiento de los depdsitos a plazo de los socios. En contrapeso, la tension de liquidez estd
parcialmente mitigada por la estabilidad de sus depdsitos a plazo, los cuales son los mas representativos dentro de la
estructura de deuda (59.2%).

La dinamica de los recursos obtenidos de socios (+5.02%), contintda en linea con el crecimiento de la cartera de crédito
neta (+12.0%), mientras que los préstamos bancarios complementan el financiamiento para soportar las operaciones
crediticias. La relacion de préstamos sobre depdsitos fue de 152.9% (diciembre 2023: 143.4%).

En opinién de Moody’s Local El Salvador, la Entidad muestra niveles de liquidez adecuados que le permitirian cumplir
con sus obligaciones a corto plazo. Esta situacidn se ve favorecida por la continua generacién de ingresos y la alta
rotacion de sus créditos, lo que le proporciona flexibilidad financiera para afrontar sus vencimientos de deuda.
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Fondo de Titularizacion Hencorp Valores AMC Cero Uno

El Fondo se constituyé mediante un contrato de cesidn de flujos futuros de AMC, transfiriendo los derechos sobre una
porciéon de los primeros ingresos financieros operativos de cada mes. Estos ingresos incluyen intereses derivados de la
cartera de préstamos, comisiones, intereses moratorios y recargos sobre créditos, intereses relacionados con la cartera
de inversiones y depdsitos, ingresos no operacionales, recuperacion de capital de la cartera de préstamos y cuentas
por cobrar, asi como cualquier otro tipo de ingreso que AMC esté legal o contractualmente facultado para percibir.

El uso de los fondos es para el financiamiento de operaciones crediticias y reestructuraciéon de deuda. El monto
aprobado para la emisién fue de USD6.3 millones, el cual fue colocado en su totalidad en el aio 2020. A diciembre de
2024 su saldo se ubicé en USD3.4 millones.

Tabla 1 caracteristicas de la emision

Caracteristicas de los Valores de Titularizacion Hencorp Valores AMC Cero Uno

Monto USDG6.3 millones

Saldo Diciembre de 2024: USD3.4 millones
Fecha de la emisidn 20/12/2019

Plazo Hasta 7 anos

Anotaciones electrénicas depositadas en los registros electronicos de CEDEVAL, S.A.

Custodia- Depdsito de C.V.

Fuente: Hencorp Valores / Elaboracién: Moody’s Local El Salvador

Cobertura de cesion

A diciembre de 2024, los flujos cedidos provenientes de la colecturia en Banco Hipotecario proporcionaron una
cobertura de 16.1x (diciembre de 2023: 17.8x). Por su parte, la cesion sobre ingresos totales promedié 12.8%; mientras
qgue los ingresos operativos cubrieron la cesién en 7.8x.

Cabe senalar que, a partir de enero de 2025, la cuota de cesidn se incrementa a USD145,000 desde USD117,000. En
consecuencia, se prevé una disminucion en la cobertura proporcionada por los flujos a la cesidn. Esta reduccién en la
cobertura se considera dentro de los parametros normales debido al aumento en el monto de la cuota.

Tabla 2 Cobertura de cesién

Coberturas de cesion mensual Dic-24 Dic-23 Dic-22 Dic-21

Cesion/Colecturia (%) 6.2% 5.6% 4.9% 1.8% 2.4%
Cesidn/Ingresos (%) 12.8% 13.8% 15.7% 7.8% 8.0%
ICSD-Flujos colectados 16.1x 17.8x 20.2x 55.3x 42.0x
ICSD-Cobertura ingresos 7.8x 7.2x 6.4x 12.8x 12.5x

Fuente: Sociedad Cooperativa de Ahorro y Microcrédito de R.L de C.V. / Elaboracién: Moody’s Local El Salvador
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FIGURA 3 Estructura operativa del fondo de titularizacién

de cuentas

Contrato de administracio
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FTHVAMC 01 valores de titularizacion
AMC Cuenta discrecional Inversionistas
cuenta restringida

Efectivo por la venta de titulos

Excedentes son devueltos al Originador

Fuente: Hencorp Valores / Elaboracién: Moody’s Local El Salvador

Distribucion de pagos

1. Abono de la cantidad necesaria en la cuenta bancaria denominada cuenta restringida hasta que su saldo sea
equivalente como minimo al pago de las préximas dos cuotas de la cesién al Fondo.

2. El Fondo de Titularizacién genera los pagos de la emisién. Amortizacion de las obligaciones a favor de los Tenedores
de Valores VTHVAMC 01.

3. Pago de las comisiones a la Sociedad Titularizadora y otros costos y gastos adeudados a terceros.

4. No podran trasladarse recursos excedentes a AMC, sino hasta después de haber cubierto el pago de intereses y
principal de los certificados.

Mejoradores Crediticios

¢ Orden Irrevocable de Depdsitos girada al agente colector.
e Reserva en cuenta restringida de fondos equivalentes al pago de las proximas dos cuotas mensuales de flujos
financieros futuros.

Eventos de pérdidas y amortizacion anticipada

De producirse situaciones que impidan la generacion proyectada del flujo de fondos y una vez agotados los recursos
del Fondo de Titularizacién, los tenedores de valores deben asumir las eventuales pérdidas que se produzcan, sin
perjuicio de exigir el cumplimiento de las garantias establecidas en el contrato de titularizacién.

Procedimiento en caso de mora

Si diez dias antes de la fecha en que deba ser efectuado un pago de la presente emisién con todas sus erogaciones, se
determina que no existen en la cuenta discrecional del Fondo de Titularizacién, fondos suficientes para pagar en un
cien por ciento el valor de la cuota de intereses y capital proxima siguiente, la sociedad titularizadora procedera a
disponer de los fondos en la cuenta restringida del fondo de titularizacién, para realizar los pagos a los tenedores de los
valores de titularizacidon — titulos de deuda.

Caducidad

Al ocurrir cualquiera de las causales de caducidad que se establezcan en el contrato de cesidn irrevocable a titulo
oneroso de los derechos sobre flujos financieros futuros, a ser otorgado por AMC y la Titularizadora, AMC procederd a
entregar a la Titularizadora la cantidad de dinero que haga falta para completar el saldo que se encuentre pendiente de
pago, a la fecha de ocurrir la causal de caducidad que se trate, hasta la suma de ocho millones novecientos cuarenta
mil délares de los Estados Unidos de América.
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Procedimiento en caso de liquidacion
Orden de prelacién:

1. Deuda Tributaria.

2. Obligaciones a favor de tenedores de valores.

3. Otros saldos adeudados a terceros.

4. Comisiones por gestion a favor de la Titularizadora.
Riesgo Legal

El Fondo fue creado para financiar las emisiones de valores de oferta publica, adquiriendo activos del Originador de
forma onerosa. Segun el dictamen juridico, los contratos establecen bien la estructura sin omisiones significativas de
riesgo, inherentes al negocio y al activo subyacente. Aunque la titularizacion es legalmente sélida, no logra desvincular
completamente los riesgos de la titularizacién de los asociados al cedente. El perfil crediticio del Fondo depende
directamente del éxito continuo del negocio del Originador. Estrictamente legal, en transacciones de titularizacién los
riesgos emergen de posibles modificaciones contractuales que puedan debilitar la estructura y del incumplimiento de
la normativa del mercado de valores. Estos riesgos operativos se originan en la complejidad de la transaccién, pero se
minimizan por la experiencia y solidez de las partes involucradas.

Otras Consideraciones
Descripcion y analisis del originador y titularizadora

El Estructurador-Hencorp Valores LTDA

La Titularizadora se establecié en el afio 2008 como la primera sociedad titularizadora en El Salvador. Su finalidad
especial es constituir, integrar y administrar Fondos de Titularizacién de conformidad con las leyes salvadorenas.
Pertenece al Grupo Hencorp, un conglomerado salvadorefio que opera desde 1985, con sede ubicada en Estados
Unidos. Actualmente, extiende sus operaciones a siete paises. En consideracion de las estrategias adoptadas por la
administracidn, el crecimiento de la sociedad ha sido relevante, gestionando a la fecha varias estructuras colocadas en
el mercado de valores local. El equipo directivo cuenta, en promedio, con mas de 20 afnos de experiencia en los
mercados financieros locales y regionales. Su estructura organizacional es relativamente liviana; los ejecutivos de
mayor experiencia ocupan posiciones gerenciales que demandan capacidad de estructuracion financiera y ejecucion,
debido a lo especializado de los productos que ofrece. Hencorp Valores, LTDA., como titularizadora, cuenta con un
esquema de gestidn integral de riesgo encargado de monitorear y supervisar el proceso a lo largo de la vigencia de las
titularizaciones que administra.

El Originador y Deudor- La Sociedad Cooperativa de Ahorro y Microcrédito de R.L de C.V

AMC es una sociedad cooperativa, constituida segun el Cédigo de Comercio de la Republica de El Salvador. Es un actor
mediano entre los proveedores de microfinanzas salvadoreios, sus lineas de negocios se enfocan particularmente en la
poblacién rural y semiurbana, atendiendo los segmentos de micro y pequena empresa, cuyos negocios deben
desarrollarse en el marco de las actividades productivas, brindando oportunidades de financiamiento a sectores no
atendidos por la banca tradicional. Dicha orientacién implica concentracidn en un solo segmento, aunque su cartera
esta diversificada por actividad econdmica. Es un actor mediano entre los proveedores de microfinanzas salvadorefios,
sus lineas de negocios se enfocan particularmente en la poblacién rural y semi-urbana, atendiendo los segmentos de
micro y pequefia empresa, cuyos negocios deben desarrollarse en el marco de las actividades productivas, tales como:
manufactura, agricultura, comercio y servicios, brindando oportunidades de financiamiento a sectores no atendidos por
la banca tradicional. Los principales servicios que brinda son los siguientes: créditos tradicionales, cuentas de ahorro y
depdsitos a plazo fijo para los socios, tarjetas de crédito y pago de remesas familiares.

AMC cuenta con alianzas estratégicas locales que le permiten una mayor cobertura de servicios, como: COMEDICA con
el producto de tarjeta de crédito y débito, Punto Express con el servicio de colecturia y Air Pack — Western Union para
el pago de remesas, Tigo Money para servicios de colecturia y recepcion de pagos de clientes de AMC en su red
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nacional. Asimismo, se apoya en ADEL Morazan para la ejecucidn de programas de crédito en la zona rural y oriental del
pais. Cabe mencionar, que AMC es miembro activo de la Asociacidn de Instituciones de Microfinanzas de El Salvador
(ASOMI).

AMC exhibe avances en la sofisticacidn de procesos y herramientas tecnoldgicas para mejorar el servicio al cliente,
soportar el desarrollo de su negocio y generar ganancias en eficiencia operativa. En 2021, inicié la implementacidn de la
app “AMC Modvil”, la cudl es un servicio de banca en linea para socios y clientes, permitiendo consultar, hacer
transacciones dentro de sus cuentas y visualizar su informacidn crediticia y de tarjetas de crédito

Anexo

Tabla 3 Cuentas principales de AMC

Activos 54,126,302 49,097,617 44,404,947 38,377,482 39,410,338
Pasivos 44,382,633 40,717,512 36,668,397 31,308,033 32,725,925
Patrimonio 9,743,769 8,380,105 7,836,550 7,069,449 6,684,412
Ingresos operativos 10,975,398 10,146,238 8,967,179 8,007,141 7,783,595
Utilidad neta 2,168,382 1,232,603 980,134 447,483 353,398

Fuente: Sociedad Cooperativa de Ahorro y Microcrédito de R.L de C.V. / Elaboracion: Moody’s Local El Salvador

Tabla 4 Indicadores financieros de AMC

indice de vencimiento 2.5% 2.7% 2.9% 4.3% 2.4%

Cobertura de reservas 97.3% 94.9% 97.3% 84.0% 126.1%
liquidez ajustada 16.4% 15.4% 11.5% 13.2% 19.0%
Cobertura de liquidez 213.1% 188.9% 168.4% 202.4% 476.2%
Razén de solvencia 18.0% 17.1% 17.6% 18.4% 17.0%
Suficiencia patrimonial 16.9% 16.4% 16.4% 17.6% 16.8%
Retorno sobre el patrimonio (ROEA) 23.9% 15.2% 13.2% 6.5% 5.4%

Rendimiento financiero 14.6% 15.5% 15.6% 15.0% 15.0%

Fuente: Sociedad Cooperativa de Ahorro y Microcrédito de R.L de C.V. / Elaboracion: Moody’s Local El Salvador

Entorno operativo

En el tercer trimestre de 2024, el Banco Central de Reserva (BCR) estimé en 1.6% el crecimiento econdémico,
desacelerando desde el 3.6% observado en el mismo periodo de 2023. Esta tendencia se explica por la reduccién de la
actividad en el sector construccidn (-14.5%) y en la industria manufacturera (-0.5%). Para 2024, el BCR proyecta un
crecimiento entre 3.0% y 3.5%, impulsado por la seguridad publica, estabilidad en remesas y fomento turistico. Por otra
parte, la inflacion se desacelerd, evidenciado en la variacién del IPC interanual del 0.6%, inferior al 1.2% de diciembre
de 2023.

El 26 de noviembre de 2024, Moody's Ratings mejoré las calificaciones de emisor en moneda extranjera a largo plazoy
de deuda senior no garantizada del Gobierno de El Salvador a B3 desde Caal, con una perspectiva estable. Esta mejora
se fundamenta a recientes operaciones de gestidn de deuda que han reducido significativamente las amortizaciones
externas, disminuyendo el riesgo de repago y aliviando las presiones de liquidez. Ademas, para Moody’s Ratings las
medidas de consolidacidn fiscal apoyan la sostenibilidad de la deuda, fortaleciendo el perfil crediticio.

Por otra parte, en febrero de 2025, el Fondo Monetario Internacional (FMI) anuncio la aprobacién del acuerdo técnico
para un nuevo programa de financiamiento por USD1,400 millones, destinado a fomentar la sostenibilidad fiscal y
externa. Segun la opinién de Moody’s Local El Salvador, este acuerdo podria influir en el sistema financiero
salvadorefio, especialmente debido a los efectos del incremento gradual de la reserva de liquidez como parte del
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mismo. Cabe recalcar, que dicho proceso inicié en febrero de 2025, con el cual se espera alcanzar el 15% sobre los
depdsitos para junio de 2026.

Al cierre de 2024, el sistema bancario salvadoreno presenté un desempefio favorable, impulsado por la colocacion
crediticia (+8.1% anual) y la estabilidad en la calidad de los activos (1.8% de cartera vencida); por su parte los depdsitos
incrementaron un 9.6% respecto a 2023. Un entorno internacional con tasas de interés a la baja y, mayor acceso a
financiamiento internacional como resultado de las recientes mejoras en la percepcidn del riesgo pais, podrian
representar escenarios favorables para sostener los niveles de rentabilidad observados en los ultimos aios,
especialmente en las entidades mas grandes del sistema financiero.

A junio de 2024, el dinamismo del sector microfinanciero estuvo determinado por el crecimiento de la cartera en las
instituciones grandes de microfinanzas. De acuerdo con el Reporte Trimestral publicado por la Red Centroamericana 'y
del Caribe de Microfinanzas (Redcamif), la cartera de créditos del sector de microfinanzas de El Salvador ascendié a
USD535.0 millones, con un crecimiento anual de 7.9%.

La calidad de la cartera medida a través de los créditos vencidos mayor a 30 dias cerré en 8.4%, mayor al cierre del afio
anterior (6.8%), mientras que el indice de castigos fue un modesto con un 0.3%. Las instituciones grandes y medianas
aumentaron su nivel de cartera en riesgo en comparacidn con el afio previo, mientras que las pequefias mejoraron la
calidad de la cartera, pero aun con el riesgo mas elevado. Las instituciones grandes y medianas registraron indicadores
de 5.0% y 12.2% respectivamente, y las instituciones pequenas fue de 13.7%. Durante el periodo evaluado la cobertura
de riesgo se colocd por debajo de los niveles prudenciales, oscilo entre 75.0% y 80.0% en el ultimo afo.

En el primer trimestre de 2024, el indice de liquidez registré 0.28x y el de solvencia en 20.0%, indicadores mayores al
ano previo. Por su parte, los indicadores de rentabilidad registraron resultados favorables con un ROE de 10.2% y un
ROA de 3.0%

Informaciéon Complementaria

. igr e Clasificacion Perspectiva @Clasificacion A Perspectiva
Tipo de clasificacion / Instrumento . .
actual actual anterior anterior
Fondo de Titularizaciéon Hencorp Valores AMC Cero
Uno - FTHVAMC 01
VTHVAMC 01 A+.sv (sf) Estable A+.sv (sf) Estable

Moody’s Local El Salvador da servicio de clasificacidn de riesgo a este emisor en El Salvador desde el aifio 2018.
Informacion considerada para la clasificacion.

La informacidn utilizada en este informe comprende los Estados Financieros Auditados al 31 de diciembre de 2020,
2021, 2022, 2023 y 2024 para AMC y para el Fondo de Titularizacidon. Moody’s Local El Salvador comunica al

mercado que la informacidn ha sido obtenida principalmente de la Entidad calificada y de fuentes que se conocen
confiables, por lo que no se han realizado actividades de auditoria sobre la misma. Moody’s Local El Salvador no
garantiza su exactitud o integridad y no asume responsabilidad por cualquier error u omisién en ella. Moody’s Local El
Salvador considera que la informacidn recibida es suficiente y satisfactoria para el correspondiente analisis.
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Definicion de las clasificaciones asignadas

— A: Corresponde a aquellos instrumentos en que sus emisores cuentan con una buena capacidad de pago del
capital e intereses en los términos y plazos pactados, pero ésta es susceptible de deteriorarse levemente ante
posibles cambios en el emisor, en la industria a que pertenece o en la economia.

— Perspectiva: Indica una baja probabilidad de que la clasificacion varie en el mediano plazo.

— sv: Indicativo de pais para las clasificaciones que Moody’s Local otorga en El Salvador. El indicativo no forma parte
de la escala de clasificacion en El Salvador. La escala utilizada por la Clasificadora esta en estricto apego a la Ley
del Mercado de Valores y a las Normas técnicas sobre las Obligaciones para las Sociedades Clasificadoras de
Riesgo.

— (sf): sefiala que, de otro modo, los instrumentos de financiamiento estructurado y fundamentales con calificacion
similar podrian tener diferentes caracteristicas de riesgo.

Moody’s Local El Salvador agrega los modificadores “+” y “-” a cada categoria de clasificacion genérica que va de AA a
CCC, EIl modificador “+” indica que la obligacion se ubica en el extremo superior de su categoria de clasificacion
genérica, ningun modificador indica una clasificacion media, y el modificador “-” indica una clasificacion en el extremo
inferior de la categoria de clasificacion genérica

La opiniéon del Consejo de Clasificacion de Riesgo no constituird una sugerencia o recomendacion para invertir, ni un
aval o garantia de la emisidn; sino un factor complementario a las decisiones de inversidn; pero los Miembros del
Consejo seran responsables de una opinién en la que se haya comprobado deficiencia o mala intencién, y estaran
sujetos a las sanciones legales pertinentes

Metodologia Utilizada.

— La Metodologia de clasificacion de financiamiento estructurado - (23/0ct/2024) utilizada, se encuentra disponible
en https://moodyslocal.com.sv/ .

El presente informe no debe considerarse una publicidad, propaganda, difusién o recomendacion para adquirir,
vender o negociar los instrumentos objeto de clasificacion.
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