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Atlantida Progresa+

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 de fondo inmobiliario al Fondo de
Inversion Cerrado Inmobiliario Atlantida Progresa+ (en adelante, el Fondo), el cual
es administrado por Atlantida Capital, S.A. (en adelante, la Gestora). La
perspectiva de la clasificacion es estable. Asimismo, se afirma la evaluacién de
riesgo de mercado en MRA2.sv.

La clasificacion asignada se sustenta en la estabilidad del flujo de ingresos del
Fondo, el cual se ve favorecido de la inexistente mora en los pagos y un nivel de
ocupacion cercano al 100%. Ademas, el Fondo mantiene un bajo nivel de
endeudamiento (0.21 veces a diciembre de 2024), lo que resulta en una menor
proporcion de gastos financieros en relacién con los ingresos, contribuyendo asi
a la solidez financiera del Fondo.

Asimismo, se observan adecuados niveles de concentracion de rentas por
inquilino, cumpliendo con la normativa local, lo que sugiere una gestién prudente
y efectiva del riesgo de concentracién.

La clasificacién pondera que el Fondo esta bajo la administracién de Atlantida
Capital, S.A., entidad que forma parte del Grupo Atlantida. Este vinculo con la
franquicia y su papel en los planes de expansién del grupo permiten que el Fondo
reciba un sdélido respaldo.

Por su parte, la clasificacion se ve limitada por la concentraciéon de inmuebles por
actividad econdmica que presenta el Fondo, donde cerca del 70% del portafolio
de inmuebles esta colocado en dos sectores econdmicos (oficinas y bancos). No
obstante, dicha concentracién no implica un incumplimiento a lo establecido en
la politica de inversién del Fondo.

Por ultimo, es importante reconocer la susceptibilidad del sector de alquiler de
inmuebles a los ciclos econdmicos, lo que significa que el rendimiento del Fondo
puede verse afectado por fluctuaciones en la economia, impactando
potencialmente la rentabilidad y el valor de los inmuebles.

Perfil del Fondo

El Fondo estd dirigido a personas naturales o juridicas que deseen manejar su
inversidn en el mediano o largo plazo, que no necesiten liquidez inmediata, con
una tolerancia media-alta al riesgo y con previa experiencia en el Mercado de
Valores. Es de naturaleza cerrada, y el tiempo minimo sugerido de permanencia
es de 5 afios. El Fondo tiene plazo de duracién de 30 afos y el objetivo de
inversion son inmuebles ubicados en el territorio salvadorefio. Asimismo, puede
invertir en titulos valores de oferta publica en el mercado de valores salvadoreno
hasta un maximo de 20% de la cartera, tanto del sector publico como del sector
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privado, asi como en certificados de depdsitos a plazo fijo, cuotas de participacién en fondos de inversion abiertos,
cuentas de ahorro y corrientes.

A la fecha de andlisis, el Fondo contaba con 12,048 del cuotas de participacion, las cuales crecieron con respecto al
mismo periodo afio anterior (11,344 a diciembre de 2024). A diciembre de 2024, el mayor inversionista concentro el 33.2%
del patrimonio y los primeros 5, el 90.0%.

Informacion general sobre el Fondo al 31 de diciembre de 2024

Objetivo de Fondo Inmobiliario
Tipo de Fondo Cerrado
Activo neto (USD) 70.99 millones
Valor cuota (USD) $5,892.9094
Horizonte Largo plazo
Moneda Délares

N° de Inversionistas 74
Rendimiento diario anualizado (promedio semestral) 4.87%

Area arrendable 67,625.74 m?
Porcentaje de ocupacion 99.66%
Nivel de endeudamiento 0.21 veces

Informacion general sobre la Gestora al 31 de diciembre de 2024

Gestora Atlantida Capital, S.A. Gestora de Fondos de Inversién
Grupo econémico Conglomerado Financiero Atlantida

Monto total administrado (USD) 543.06 millones

Participacion en el mercado de Fondos 40.2%

Fuente: Atlantida Capital, S.A. / Elaboracién: Moody's Local El Salvador

Fortalezas crediticias

—

—

Respaldo técnico, financiero y logistico del Grupo Atlantida.

La Gestora cuenta con una amplia base de politicas, normativas, manuales y procedimientos de Gobierno
Corporativo, ademas de disponer de herramientas de analisis adecuadas para la gestidn integral de riesgos.

El flujo de ingresos del Fondo se ve favorecido por la nula mora que registran y el alto nivel de ocupacién de los
inmuebles (99,7% de ocupacion a diciembre de 2024).

Los inmuebles se encuentran en una zona dedicada a comercios y oficinas, caracterizada por su alta plusvalia.

Bajo nivel de apalancamiento que contribuye a una menor participacidn gastos financieros en relacién con los
ingresos del Fondo.

Adecuados niveles de concentracidon de rentas por inquilino, de acuerdo a la normativa local.

Debilidades crediticias

—

—

Moderada concentracién de los inmuebles por actividad econdémica.

Susceptibilidad del sector de alquiler de inmuebles a ciclos econdmicos.

Factores que pueden generar una mejora de la clasificacion

—

2

Tendencia creciente en los niveles de rentabilidad del valor cuota del Fondo, sumado a una acotada volatilidad en las
mismas.
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— Incremento de la diversificacidn de los inmuebles por sector econémico.

— Disminucién en la concentracidn por inversionista.

Factores que pueden generar un deterioro de la clasificacion

— Deterioro en las perspectivas del sector inmobiliario que se plasmen en un ajuste a la baja en los precios de alquiler
y/o en el aumento en la desocupacion, resultando en un deterioro significativo de la rentabilidad esperada para los
inversionistas.

— Tendencia al alza de la mora y de la desocupacién de los inmuebles del portafolio, ya que impactaria el flujo de
ingresos de los inversionistas.

— Incumplimiento de lo establecido en el Prospecto de Inversién del Fondo.

— Cambios regulatorios que afecten negativamente las operaciones del Fondo.

Principales aspectos crediticios

Crecimiento en los activos derivado del aumento en las propiedades de inversiéon durante el tltimo aiio

Al cierre de 2024, el Fondo reportd activos totales por USD85.87millones, monto que crece en cerca de 7% anual
principalmente dado el aumento en las propiedades de inversiones, esto Ultimo en respuesta a la adquisicion de 6
inmuebles durante el primer trimestre del afio por un total de USD3.67 millones, aunado también a la plusvalia derivada
de la valoracion de inmuebles por un total de USD1.53 millones.

Por su parte, los pasivos del Fondo sumaron USD14.87 millones, los cuales se reducen en cerca de 7% ante la reduccién
en los préstamos por pagar, siendo estos la partida mas relevante del pasivo (90% del total). La norma define un limite
legal del nivel de endeudamiento a 2 veces el patrimonio, a la fecha dicho ratio se registré en 0.21 veces (diciembre 2023:
0.23 veces). Por su parte, la deuda financiera neta a EBITDA se ubico en 2.1 veces (x), mientras que la cobertura de cargo
fijo (EBITDA a gasto financiero) en 4.79x, niveles que se consideran adecuados. El patrimonio del Fondo mostré un valor
de USD71,00 millones, con un crecimiento semestral del 9%, impulsado principalmente por el aumento en las
participaciones. Los cuotas de participacion representan el 91% del patrimonio.

El Fondo reporté una utilidad de USD4.78 millones al cierre de diciembre de 2024, aumentando en 6% anual, favorecido
por el aumento en los ingresos de alquiler, aunado a la nula morosidad y baja desocupacién que registran. El margen
neto fue de 57.9% (diciembre: 64.9%), ademas, la cobertura de ingresos por arrendamientos sobre los gastos financieros
resultd en 7.0 veces, superior al 6.3 veces del afo anterior, como resultado de un mayor incremento en los ingresos por
alquiler (+20.6%) sobre el pago de intereses (+9.3%).

Puntualmente, los ingresos acumulados registraron USD8.26 millones, luego de incrementarse en 18.5% anual. Referente
a los gastos acumulados, presentaron un monto de USD3.48 millones, los cuales aumentaron en 39.9% anual,
principalmente ante el crecimiento en los gastos por gestidn y gastos generales y administrativos.

Portafolio de inversiones compuesto por inmuebles ubicados en zonas de alta plusvalia

Al cierre de 2024, el Fondo registré 23 propiedades inmobiliarias con un valor contable total de USD75.1 millones (+7.6%
anual) y un area arrendable de 67,625.74 m2. Destinadas en un 48% para uso de oficinas, 22% a bancos, 14% a
restaurantes, 10% corresponde a una administradora de fondos de pensiones (AFP), 4% a industria y el 2% restante a
comercio. Los inmuebles poseen un nivel de ocupacidn global del 99.7%.

De acuerdo con los avallos realizados en el ultimo afo, las propiedades poseen condiciones adecuadas y ubicadas en
una zona residencial, comercial y de alta plusvalia; lo cual ha permitido obtener un incremento de USD1.65 millones en
el valor de los inmuebles (mejoras mas plusvalia). La evolucién de las inversiones ha permitido ampliar los niveles de
diversificacion y aumentar la participacién de inquilinos en sectores econdmicos diferentes al arrendamiento de oficinas,
acorde a los objetivos y las disposiciones en la politica de inversién del Fondo. Se pondera como favorable, la expansién
a nivel geografico, en ubicaciones con altas proyecciones de crecimiento en diversas actividades productivas.
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Asimismo, de acuerdo a la normativa local, el Fondo puede invertir hasta un 20% de la cartera en activos financieros,
como mecanismo de cobertura ante el riesgo de liquidez. A la fecha de andlisis, el efectivo y equivalente de efectivo
representd un 2.9% del total de activos, estos recursos se mantienen para cumplir con los compromisos de pago a corto
plazo mas que para propdsitos de inversion. Por su parte, un 9.0% del activo total se encuentra colocado en cuotas de
participacién en un fondo de inversion cerrado de la misma Gestora (Fondo de Inversidn Cerrado de Capital de Riesgo
Atlantida). Importante destacar, que al tratarse de un fondo cerrado en el que se mantienen las inversiones, de requerir
liquidar sus participaciones debe acceder al mercado secundario para hacerlo, lo que en términos de liquidez, podria
representar un riesgo.

El Fondo administra un portafolio con baja exposicion al riesgo de crédito (VaR a diciembre de 2024: 4.52%), al conformar
una estructura compuesta por emisores e instrumentos con grado de inversion, lo cual reduce la probabilidad de
incumplimientos de pago futuros.

Flujo de ingresos estable asociado con una nula morosidad y una elevada ocupacién de los inmuebles

A diciembre de 2024, los ingresos por alquiler totalizaron USD7.63 millones, los cuales crecieron en 20.6% anual y
representaron el 92.4% de los ingresos totales del Fondo. A la fecha no se registra mora por parte de los arrendatarios,
la mayor parte de los inquilinos corresponden a entidades corporativas con contratos que promedian 5.6 afios. Los
inmuebles poseen 33 inquilinos en conjunto. Asimismo, a la fecha el Fondo muestra una ocupacion del 99.7%.

La Gestora mantiene mecanismos y politicas de cobertura para minimizar cualquier posible deterioro de la cartera y que
puedan comprometer los ingresos en la Politica de Arrendamientos. Lo anterior, es determinado por la gestién de cobro,
morosidad, cuentas de dudosa recuperacion, garantias, arrendamiento a personas relacionadas.

Ademads, se ha definido que los ingresos provenientes de un arrendatario individual, independientemente de su
naturaleza (persona natural o juridica), no podran exceder del 50% de los ingresos mensuales del Fondo. Actualmente,
el inquilino con mayor concentracion aporta el 22.6% de las rentas mensuales.

Por su parte, los arrendamientos provenientes de las Entidades pertenecientes al Grupo Financiero de la Gestora,
corresponden al 41% de los ingresos por alquiler. La normativa local no establece limites de concentracién por inquilinos
relacionados, pero exige que sean aprobados por la Junta Directiva y los canones correspondan a lo que determina el
mercado.

Comportamiento del rendimiento impactado positivamente por la estabilidad en los ingresos y las valoraciones de
los inmuebles, aunque el efecto se vio limitado por el incremento en los gastos durante el ultimo aiio

A diciembre de 2024. el rendimiento diario anualizado del semestre promedid 6.63%, frente al 6.92% del afio anterior.
Dicho promedio, reconoce los ingresos y gastos del Fondo realizados al corte del periodo; ademds de los beneficios
pagadosy las cuotas de plusvalia de los inmuebles. Al aislar dichos escenarios, el rendimiento diario anualizado promedid
4.87%, menor que el 5.68% del cierre del semestre anterior.

TABLA 1 Indicadores riesgo-rendimiento GRAFICO 1 Rendimiento diario anualizado
indicador Jun-24 a Dic-23 a Jun-23 a ——FIES-0000005
Dic-24 Jun-24 Dic-23

9%
PROMEDIO 4.87 5.68 5.15 0
DESVSTD 1.65 1.65 1.34 %

*

RAR 2.95 3.44 3.85 5%
COEFVAR 0.34 0.29 0.26 3%
MAXIMO 9.40 7.51 6.58 1% . . . .
MINIMO 0.47 8.05 0.94 dic-2023 mar-2024  jun-2024  sep-2024  dic-2024

Fuente: Atlantida Capital, S.A./Elaboracion: Moody’s Local El Salvador

Fuente: Atlantida Capital, S.A./Elaboracién: Moody’s Local El Salvador
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Los beneficios distribuidos a los participes totalizaron USD631.75 mil, los cuales se redujeron en 14% en relacién con
diciembre de 2023. El Fondo reparte los ingresos netos producto de alquileres sobre propiedades arrendadas, intereses
y dividendos sobre valores adquiridos, con una periodicidad trimestral, luego de rebajar los gastos corrientes de manejo
operativo y financiero y otros gastos extraordinarios del Fondo, y aquellas reservas que se decidan constituir dentro del
Fondo. Por su parte, el valor cuota continué en aumento y se colocd, a diciembre de 2024, en USD5,892.9; presentando
un crecimiento de 2.8% anual.

GRAFICO 3 Evolucién Valor Cuota

H Valor cuota

$6.000
$5.900
$5.800
$5.700
$5.600
$5.500
$5.400
$5.300
mar-2023 jun-2023 sep-2023 dic-2023 mar-2024 jun-2024 sep-2024 dic-2024

Fuente: Atlantida Capital, S.A./Elaboracidn: Moody’s Local El Salvador

Otras consideraciones

Perfil de la Gestora

La Gestora Atlantida Capital, S.A., pertenece al Grupo Financiero Atlantida, el cual cuenta con una trayectoria de mas de
100 ainos de experiencia. El Conglomerado Financiero en El Salvador, estd compuesto por una serie de instituciones
financieras que ofrecen diversos servicios, como banca, seguros, administracion de fondos de pensién, casa corredora,
entre otras. La Gestora administra seis fondos de inversion y ocupa el segundo lugar con el 40.2% de la cuota del mercado
local, que corresponde a un total de USD543.06 millones en patrimonio administrado al cierre del 2024.

A diciembre de 2024, los activos de la Gestora totalizaron USD15.90 millones, los cuales crecieron en 70% en respuesta
al incremento en las inversiones financieras, por su parte, el patrimonio acumulé USD12.31 millones, y registré un
aumento del 24% anual dado el aumento en el capital social.

En términos de resultados, la Gestora acumulé una utilidad neta por USD5.41 millones al cierre de 2024, cifra que se
redujo en 24% anual principalmente ante la disminucidn en los ingresos proveniente de los intereses por inversiones en
titulos valores. EI margen neto se registré en 36.2% y los indicadores de rentabilidad sobre los activos y sobre el
patrimonio, reportaron un 34.3% y 48.7%; respectivamente.

TABLA 1 Situacion financiera de la Gestora TABLA 2 Principales indicadores

En millones
uUsbD

Dic-24  Sep-24 Jun-24 Mar-24  Dic-23 Indicadores Dic-24 Sep-24 Jun-24 Mar-24 Dic-23

Razén circulante

Activos 19.89 1518  15.07 1482  11.70 (veces) 0,45x 097x  O74x  0,60x  3,26x
Pasivos 757 452 5.71 670 180 Razonde 61% 42%  61% 83%  18%
endeudamiento

Patrimonio 12.31 10.66 9.37 8.12 9.90 Ef|C|en.CIa 36% 32% 30% 29% 35%
Resultado operativa

neto 5.41 4.98 247 1.22 714 Margen neto 73% 90%  68% 69%  119%
Ingresos 9.39 6.53 4.26 2.05 10.25 ROA 34% 50% 61% 64% 78%
Gastos 3.98 1.55 1.79 0.83 3.1 ROE 49% 1% 9% 123% 94%
Fuente: Atlantida Capital, S.A./Elaboracion: Moody’s Local El Salvador Fuente: Atlantida Capital, S.A./Elaboracién: Moody’s Local El Salvador
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Anexos
Anexo 1. Gobierno Corporativo

Atlantida Capital tiene practicas de Gobierno Corporativo formalizadas en cumplimiento con la normativa local. Su
operacién es independiente del Grupo, debido a que cuenta con dérganos de gobiernos corporativos establecidos y
especializados acorde a la operacién. Dentro del Cédigo de Gobierno Corporativo, la Gestora ha documentado las
responsabilidades fiduciarias del negocio administrado de los Fondos de Inversién, con el propésito de fortalecer las
practicas de Gobierno Corporativo, conforme a los estdndares de buenas practicas internacionales y demas leyes
aplicables.

La Gestora posee una estructura de Gobierno Corporativo, donde reviste importancia la Junta General de Accionistas, el
drgano supremo de la Sociedad. Los accionistas tienen la responsabilidad de elegir de manera diligente a los directores
gue integren a la Junta Directiva, procurando en todo momento, que éstos cumplan con los requisitos de idoneidad y
disponibilidad para dirigir el negocio. Atlantida Capital, ha establecido Comités apoyo a la Junta Directiva en la toma de
decisiones, entre estos: el Comité de Riesgos, Comité de Auditoria, Comité de Prevencidn de Lavado de dinero, Comités
de Inversiones para fondos cerrados y abiertos.

Anexo 2 Contexto Econdmico de El Salvador

El Banco Central de Reserva (BCR) estimé en un 2.6% el crecimiento de la economia salvadorefia para 2024,
desacelerando desde el 3.5% observado en el afio 2023. Las actividades financieras y de seguros (+8.4%), y las
relacionadas al alojamiento y servicios de comida (+6.4%) mostraron los mayores incrementos anuales. Por otra parte, la
inflacion se desacelerd, reflejado en la variacion del IPC interanual del 0.6%, inferior al 1.2% observado en diciembre de
2023. Para el aifio 2025, Moody’s Ratings proyecta el crecimiento econdmico de El Salvador en un 2.2%.

El 26 de noviembre de 2024, Moody's Ratings mejord las calificaciones de emisor en moneda extranjera a largo plazo y
de deuda senior no garantizada del Gobierno de El Salvador a B3 desde Caal, con una perspectiva Estable. Esta mejora
se fundamenta en las recientes operaciones de gestion 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 consolidacién fiscal podrian contribuir a respaldar la sostenibilidad de la deuda, fortaleciendo el perfil
crediticio.

Por otra parte, en febrero de 2025, el Fondo Monetario Internacional (FMI) anuncid la aprobacion 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 mismo. Cabe recalcar,
qgue dicho proceso inicid en febrero de 2025, con el cual se espera alcanzar el 15% sobre los depdsitos para junio de 2026.

Anexo 3 Sector de Fondos de Inversion de El Salvador

El sector de fondos de inversion muestra niveles de rentabilidad estable acorde al mercado financiero, buena calidad en
los portafolios de inversidn, sostenida expansidn del patrimonio administrado y de participes. A diciembre de 2024, el
sector estd compuesto por seis fondos abiertos y seis fondos cerrados, administrados por cuatro gestoras. El patrimonio
consolidado del sector ascendié a USD1,423.57 millones, lo que representa un aumento interanual del 46.9%, explicado
principalmente por el crecimiento en los fondos cerrados.

A diciembre de 2024, el mercado cuenta con 7,686 participes, un incremento del 33.6% en comparacion con el mismo
mes del 2023. Los fondos abiertos representan el 98.6% de los inversionistas, tanto naturales como juridicos, y han
experimentado un aumento del 34.0% en relacién con el afio anterior. Por otro lado, los fondos cerrados totalizan 105
participes, que corresponden al 1.4% del mercado, con un crecimiento del 10.5% en el mismo periodo.

Especificamente, el patrimonio administrado por los fondos abiertos totaliza USD279.70 millones, lo que representa el
19.6% del total del mercado, con un crecimiento anual del 18.3%. Este segmento del mercado mantiene niveles de
rendimientos promedio estables y acordes a su perfil, gracias a la diversificacion de los instrumentos que componen las
carteras de inversién y a su calidad crediticia.
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El segmento de los fondos cerrados impulsé el crecimiento absoluto del mercado, con un aumento interanual del 56.1%
en el patrimonio, acumulando un total de USD1,143.90 millones (80.4% del mercado). Este crecimiento se debe a la
apertura de dos nuevos fondos durante el Ultimo afio y al aumento en los fondos ya existentes. El 66.6% del total
corresponde a ocho fondos de mercado de dinero, el 27.2% a dos fondos de capital de riesgo y el 6.2% restante, a dos
fondos de inversidn inmobiliarios.

Anexo 4 Sector Inmobiliario

El sector construccion registré un crecimiento trimestral del 4.2% a septiembre de 2024. La actividad econdmica
combinada del sector inmobiliario y construccidn representd el 12.6% del PIB al tercer trimestre de 2024, en linea del
12.3% registrado doce meses atrés. Por su parte, el indice de Volumen de Actividad Econémica (IVAE) del sector
construccién presentd un leve decrecimiento, registrando una tasa de contraccidn del 0.2% interanual, mientras que las
actividades inmobiliarias mostraron un aumento del 1.2%. Ambos sectores contribuyen a la economia por su influencia
en los encadenamientos productivos en diversos rubros, incluyendo comercio, industria, transporte, turismo y la banca.

En los ultimos dos afos, el sector construccidon e inmobiliario ha experimentado una mayor demanda de mano de obra y
materiales de construccién, impulsado por proyectos de infraestructura vial y nuevas edificaciones, principalmente,
habitacionales y comerciales. La Camara Salvadorefia de la Industria de la Construccion (CASALCO), estima que el afio
2024 supere el crecimiento obtenido por el sector en el 2023, debido a la ejecucidn de distintos proyectos publicos y
privados. Cabe destacar que el sector enfrenta retos en lo referente al encarecimiento de la materia prima y escasez de
la mano de obra, lo cual podria limitar el desarrollo y el crecimiento del sector.

Hechos Relevantes

El 10 de marzo de 2024, Atlantida Capital, S.A. comunica el cambio en el valor nominal de la participacién del Fondo
como resultado del nuevo valor en libros de un inmueble parte de la cartera inmobiliaria del Fondo después de haberse
presentado los avalios ingenieriles correspondientes. El valor nominal de la participacion del Fondo pasé de USD5,892.91
a un valor de USD5,901.04, por lo que se tuvo un aumento de USD8.13 por cuota de participacion a partir de esta fecha.

Informacién Complementaria

Clasificacion | Perspectiva @ Clasificacion | Perspectiva

Tipo de clasificacion / Instrumento actual actual anterior anterior

Fondo de Inversion Cerrado Inmobiliario Atlantida Progresa+
Clasificacién de fondo inmobiliario A+.sv Estable A+.sv Estable
Evaluacién de riesgo de mercado MRA2.sv - MRA2.sv -

Moody’s Local El Salvador “Clasificadora de Riesgo”, da servicio de clasificacién de riesgo a este emisor en El Salvador
desde junio de 2021.

Informacién considerada para la clasificacion.

La informacién utilizada en este informe comprende los Estados Financieros Intermedios a setiembre de 2024 vy los
Estados Financieros Auditados a diciembre de 2024 del Fondo de Inversion Cerrado Inmobiliario Atlantida Progresa+ y
de la Sociedad Administradora. Ademas de informacién adicional suministrado por la Administracién del Fondo.

Definicion de las clasificaciones asignadas

— A.sv: 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.

— MRAZ2.sv: Los fondos clasificados en MRA2.sv tienen una sensibilidad baja a los cambios en las tasas de interés y
otras condiciones del mercado.
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— Perspectiva estable: indica una baja probabilidad de cambio de la calificacién en el mediano plazo.

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

La opinién del Consejo de Clasificacion de Riesgo no constituird una sugerencia o recomendacién 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 opinidn en la que se haya comprobado deficiencia o mala intencidn, y estaran sujetos a las
sanciones legales pertinentes

Metodologia Utilizada.

— La Metodologia de clasificacion de entidades inmobiliarias - (23/Dec/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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