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Comité de Clasificacion Ordinario: 23 de abril de 2026.

Categoria (*)
Instrumentos
Actual Anterior

Definiciéon de Categoria

Valores de Titularizacion con cargo al

Fondo de Titularizacion Ricorp

Corresponde a aquellos instrumentos en que sus emisores cuentan con una
muy alta capacidad de pago del capital e intereses en los términos y plazos

Titularizadora Caja de Crédito de AA-sv AA-sv . . . .
Sonsonate Cero Uno pactados, la cual no se veria afectada ante posibles cambios en el emisor,
(VTRTCCSO 01) en la industria a que pertenece o en la economia.
Perspectiva Estable Estable

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

Fondo de Titularizacion

Originador:

Estructurador:
Administrador:

Monto del Programa:
Tramo A:

Tramo B:

Tramo C:

Fecha de la Emision:
Saldo:

Respaldo de la Emision:

Patrimonio Independiente:

Denominacion de la Emision:

Fondo de Titularizacion Ricorp Titularizadora Caja de Crédito de Sonsonate Cero Uno (FTRTCCSO 01).

Caja de Crédito de Sonsonate, Sociedad Cooperativa de Responsabilidad Limitada de Capital Variable.

Valores de Titularizacion con cargo al Fondo de Titularizacion Ricorp Titularizadora Caja de Crédito de Sonsonate
Cero Uno (VTRTCCSO 01).

Ricorp Titularizadora, S.A.

Ricorp Titularizadora, S.A.

hasta US$15,000,000.00

US$5,550,000.00

US$2,250,000.00

US$700,000.00

22 de agosto de 2022 (tramo A y B) y 05 de septiembre de 2022 (tramo C).

US$5,954,547.15 (al 31 de diciembre de 2025).

Los derechos sobre flujos financieros operativos futuros mensuales de la Caja de Crédito de Sonsonate correspondientes
a una porcion de los primeros reintegros de las cuentas por cobrar que se generan a favor de la Caja de Crédito de
Sonsonate con FEDECREDITO, y subsidiariamente, los derechos sobre cualquier otro ingreso que la Caja de Crédito
de Sonsonate estuviere facultada legal o contractualmente a percibir.

MM USS al 31.12.25

Activos: 18.806

Historia. Valores de Titularizacion — Titulos de Participacion con

Utilidad: 0.002 Ingresos: 0.585 cargo al FTRTCCSO 01 (VTRTCCSO 01) —: AA-.sv (26.05.22).

La informacion utilizada para el presente andlisis comprendio los estados financieros auditados al 31 de diciembre de 2022, 2023, 2024 y 2025 del

Fondo de Titularizacion y el Originador, asi como informacion adicional brindada por la Sociedad Titularizadora y el Originador.

Fundamento: El Comité de Clasificacion de Zumma Ra-
tings S.A. de C.V. Clasificadora de Riesgo, dictamind man-
tener la categoria AA-.sv a los Valores de Titularizacion
con cargo al Fondo de Titularizacion Ricorp Titularizadora
Caja de Crédito de Sonsonate Cero Uno, con base en la
evaluacion efectuada al 31 de diciembre de 2025.

En la calificacion denominada VTRTCCSO 01 se han pon-
derado favorablemente los siguientes aspectos: i) la cober-
tura sobre la cuota de cesion (flujo recibido / cuota de ce-
sion), asi como el adecuado desempefio historico de los flu-
jos; ii) la cuenta restringida con un monto equivalente a
US$752,000.00, el cual otorga una cobertura minima de
cuatro cuotas de cesion, iii) el perfil crediticio del Origina-
dor y iv) el resto de mejoradores incorporados (captura de
flujos por medio de Orden Irrevocable de Pago y meca-
nismo de aceleracion de fondos).

La nomenclatura .sv refleja riesgos solo comparables en El Salvador.

En contraposicion, la calificacion de los Valores de Titula-
rizacion se encuentra condicionada por: i) que la Cuenta
Colectora no se encuentra a nombre del Fondo de Titulari-
zacion; ii) la ausencia de garantias reales (hipotecas/ pren-
das) u otro mecanismo de colaterales (fianzas); y iii) los
riesgos particulares del Originador.

Un entorno de creciente competencia y las condiciones del
entorno econdmico (incluyendo las repercusiones de con-
flictos globales), son factores considerados por el Comité
de Clasificacion. La perspectiva de la calificacion es
Estable.

La emision esta respaldada por los derechos sobre los flujos
operativos futuros mensuales, correspondientes a una por-
cion de los primeros reintegros de las cuentas por cobrar en
concepto de remesas que se generan a favor de la Caja de
Crédito de Sonsonate, S.C. de R.L. de C.V. (en adelante

(*)Categoria segun el Art. 95B Ley del Mercado de Valores y la NRP-07 emitida por el Banco Central de Reserva de El Salvador.
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CCSO, la Caja de Crédito u Originador) con la Federacion
de Cajas de Crédito y de Bancos de los Trabajadores, S.C.
de R.L. de C.V. (FEDECREDITO) y, en segunda instancia
de los derechos sobre cualquier otro ingreso que la CCSO
estuviere facultada a recibir.

Los aspectos relevantes en la calificacion otorgada se deta-
1lan a continuacion:

Entidad socia de FEDECREDITO: La CCSO forma
parte del Sistema FEDECREDITO, suscribiendo con dicha
Federacion el Convenio para la Prestacion de Servicios de
Remesas, Colecturia y Otros Servicios Financieros
(CPSRCOSF). Al respecto, esta federacion administra una
amplia red de alianzas con diferentes agentes remesadores
en Estados Unidos y otros paises; ademas, se valora la larga
trayectoria de FEDECREDITO y CCSO como medio de
pago de remesas familiares.

Remesas hacia El Salvador mostraron un crecimiento
sustancial en 2025: De acuerdo con datos preliminares del
Banco Central de Reserva (BCR), las remesas en El Salva-
dor totalizaron US$9,987.9 millones en 2025, registrando
un crecimiento anual del 17.8 % respecto a 2024. Este
desempefio refleja un dinamismo superior al observado an-
tes de la pandemia de COVID-19 (6.3 % promedio entre
enero y junio de los anos 2017 y 2019). Es importante des-
tacar el papel de las remesas familiares en la economia sal-
vadorefia, las cuales representaron aproximadamente el
23.7 % del Producto Interno Bruto de 2023 (ultimo dato
disponible).

En cuanto a la dindmica de remesas por zona geografica, el
departamento de Sonsonate totalizd una recepcion de re-
mesas acumulada de US$520.8 millones al cierre de 2025,
exhibiendo un crecimiento interanual de 20.7%. En ese
sentido, el importe de remesas acumulado pagado por la
CCSO en dicha zona aument6 anualmente en 17.9% (0.9%
a nivel nacional).

En opinion de Zumma Ratings, los flujos de remesas para
2026 podrian verse afectados por el desempefio econémico
y las politicas migratorias de Estados Unidos, asi como por
la evolucion de otras economias emisoras y eventuales es-
cenarios de recesion global. En este contexto, un deterioro
en el mercado laboral (especialmente en la poblacion his-
pana) podria desacelerar su crecimiento.

Favorable cobertura de flujos cedidos al Fondo de Ti-
tularizacion: Con el fin de cubrir la cuota de cesion men-
sual a favor del FTRTCCSO 01, la CCSO cede una parte
de sus flujos operativos, segtin lo definido en el Contrato
de Titularizacion. La estructura operativa establece que los
primeros ingresos de efectivo de la CCSO provenientes de
las cuentas por cobrar con FEDECREDITO (principal-
mente por el pago de remesas) son percibidos por el
FTRTCCSO 01; cediendo mensualmente un monto ma-
ximo de US$188,000.00.

Durante 2025, la cuota de cesion mensual se mantuvo en
US$112.0 mil, nivel establecido desde mayo de 2024. Al
comparar el importe del reintegro del flujo de remesas de
FEDECREDITO hacia la CCSO, se observa una expansion
anual de 21.3% en 2025. Lo anterior determina una amplia
cobertura para cumplir con la obligacion del programa de
titularizacion, promediando 69.5x (veces) la cuota de ce-
sion durante el periodo evaluado (60.3x en el afio 2024).
Se valora el adecuado desempefio histérico de los flujos
que han entrado a la Cuenta Colectora del Fondo (remesas

pagadas por la CCSO); asi como la evolucion reflejada en
los ultimos afios. La capacidad de FEDECREDITO para
mantener la generacion de negocios con agentes remesado-
res y realizar pagos de forma oportuna a la CCSO es un
factor importante en la estructura operativa.
Transferencias con Ordenes Irrevocables de Pago: A
través del contrato de cesion de derechos sobre Flujos Ope-
rativos Futuros, la CCSO se obliga a transferir a la Cuenta
Colectora los flujos correspondientes a la cesion de dere-
chos a través de girar la o las Ordenes Irrevocables de Pago
a quien o quienes hagan la funcion de colecturia de sus Flu-
jos Operativos, principalmente relacionados con los reinte-
gros de las cuentas por cobrar, siendo inicialmente ins-
truida a FEDECREDITO.

Cuenta Colectora a nombre del Originador, aunque
restringida en su uso: Los flujos mensuales provenientes
del activo subyacente son depositados en la Cuenta Colec-
tora, la cual fue abierta en FEDECREDITO; estos flujos
correspondientes al monto efectivo de la cuota mensual ce-
dida, cuyo monto mensual a enterar es proporcional al
monto efectivamente colocado de la emision VTRTCCSO
01 y a los costos y gastos del Fondo de Titularizacion, son
trasladados mediante una Orden Irrevocable de Pago (OIP)
aceptada por FEDECREDITO, hacia la Cuenta Discrecio-
nal que se encuentra a nombre del FTRTCCSO 01, admi-
nistrada por la Sociedad Titularizadora. El excedente res-
pecto a la cuota cedida, si lo hay, se traslada inmediata-
mente, a la Cuenta Operativa de CCSO. En opinion de
Zumma Ratings, el respaldo operativo de la emision es ade-
cuado, no obstante, se sefiala que la Cuenta Colectora se
encuentra a nombre de CCSO, aunque ésta es restringida
en su uso. En ese sentido, FEDECREDITO tiene una fun-
cion importante en el esquema, debido a su rol como admi-
nistrador de la Cuenta Colectora a nombre de la CCSO.
Reserva de liquidez para pago de servicio de la deuda
de la emision VTRTCCSO 01: Ricorp Titularizadora
constituy6 la denominada Cuenta Restringida. Al 30 de ju-
nio de 2025, los fondos que constituyen la cuenta restrin-
gida estan integrados por tres depdsitos a plazo en una ins-
titucion financiera con calificacion AAA.sv por otra agen-
cia de calificacion de riesgo y un fondo de inversion local
de mediano plazo. Esta cuenta sirve para la amortizacion
del capital y/o intereses a pagarse a los Tenedores de Valo-
res, asi como comisiones y emolumentos, en caso sea ne-
cesario.

Zumma Ratings ha valorado en forma importante el monto
de la cuenta restringida como un mecanismo que contri-
buira a cautelar el pago de la emision ante contracciones
temporales en la generacion de flujos del activo subya-
cente. Al 31 de diciembre de 2025, el saldo de la cuenta
restringida (US$767.9 mil) cumple con el requerimiento de
cubrir al menos cuatro veces las cuotas de cesion mensua-
les (US$752.0 mil), acorde con lo establecido en la estruc-
tura de titularizacion.

Perfil particular del Originador: CCSO es una entidad
financiera no regulada por la Superintendencia del Sistema
Financiero (SSF); no obstante, aplica la normativa pruden-
cial establecida por FEDECREDITO y capta depésitos de
sus socios. En el perfil del Originador, se valora la evolu-
cion moderada de la cartera crediticia en los ultimos afios,
los adecuados niveles de solvencia, la moderada concentra-
cion en sus principales deudores y los aceptables niveles de



liquidez. En contraposicion, se sefialan los modestos nive-
les de rentabilidad (asociados a un menor margen finan-
ciero), una concentraciéon moderada a alta en depdsitos a
plazo como principal fuente de financiamiento y un indice
de vencidos superior al observado en otras entidades del
sistema FEDECREDITO.
Mecanismo de aceleracion de fondos: La estructura de
titularizacion incorpora un mecanismo que permite retener
los excedentes de la cuenta colectora; en el caso que la
CCSO incumpla con alguna razon financiera establecida en
el Contrato de Cesion de Derechos. De esta manera, la Ti-
tularizadora notificara a FEDECREDITO que se abstenga
de realizar las transferencias de excedentes sobre la cuota
mensual de cesion a la cuenta operativa y se concentren en
la cuenta colectora todos los excedentes de los depdsitos
que se realicen hasta completar tres cuotas mensuales.
Estas cuotas retenidas seran devueltas a la CCSO después
de dar cumplimiento a la razon financiera en cuestion en
las proximas dos certificaciones trimestrales. Dichos cove-
nants son los siguientes:

(i) Indice de préstamos vencidos: esta relacion debera

ser menor a un porcentaje de cuatro (4.0%). Al 31
de diciembre de 2025, el indicador fue de 2.91%

Fortalezas
1. Perfil crediticio del Originador.

(i) Porcentaje de préstamos con categoria A y B: esta
relacion deberd ser mayor a un porcentaje de no-
venta y tres (93.0%). Al 31 de diciembre de 2025,
el indicador fue de 96.19%.

(iii) Pignoracion de cartera: la CCSO podra otorgar en
garantia hasta un maximo de treinta y cinco por
ciento del total de cartera bruta (35.0%). La Caja de
Crédito podra pignorar por encima de este limite,
previa autorizacion de Ricorp Titularizadora, en
cuyo caso no serd considerado un incumplimiento.
Al 31 de diciembre de 2025, el indicador fue de
22.71%

Por otra parte, la revision de los indicadores es realizada
por el Auditor Externo de forma trimestral. En opinion de
Zumma Ratings, el proceso de regularizacion, asi como los
tiempos establecidos se consideran como mecanismos de
resguardo adecuados en la estructura.

Mecanismo de garantias y colaterales: La estructura de
titularizacion no cuenta garantias reales (hipotecas/pren-
das) u otro tipo de colaterales.

2. Favorable nivel de cobertura (Flujo de Cuenta Colectora / Cuota de Cesion).
3. El monto de la Cuenta Restringida y el mecanismo de aceleracion de fondos.

Debilidades

1. Cuenta Colectora a nombre de la CCSO, aunque restringida en su uso.
2. Flujo de remesas por el Sistema FEDECREDITO pueden cobrarse en otras cajas, no necesariamente en CCSO.

3. Riesgos particulares del Originador.
Oportunidades

1. Mayor actividad de la economia de Estados Unidos que favorezca el flujo de remesas.

Amenazas

1. Entorno de incertidumbre, que resulte en un deterioro del perfil crediticio del Originador.
2. Reformas migratorias que restrinjan y/o sensibilicen el flujo de remesas.



ENTORNO ECONOMICO

Al cierre de 2025, el PIB de la economia salvadorefia re-
gistro un crecimiento anual del 3.9%, segin lo comunicado
por el Banco Central de Reserva (BCR); reflejando una no-
table expansion en comparacion con la tasa presentada en
el 2024. El fuerte dinamismo econdmico fue impulsado por
el sector construccion, cuyo crecimiento fue del 24.4%; se-
guido de minas y canteras, y transportes con tasas del 8.7%
y 6.1%, respectivamente. Por otra parte, algunas activida-
des que mostraron mayor contraccion fueron administra-
cion publica y defensa (-3.7%) y atencion a la salud hu-
mana y de asistencia social (-2.5%).

Por su parte, el Fondo Monetario Internacional (FMI) des-
taca una perspectiva econdmica favorable para el afio 2026.
En esa linea, el BCR, prevé una expansion dentro del rango
del 3.0% y 3.5%. Como variables que aportarian a una ma-
yor expansion econémica se destacan el flujo relevante de
remesas familiares, el actual clima de seguridad y la ejecu-
cion de diversos proyectos de construccion (publico y pri-
vado). En contraposicion, se sefiala el nivel de endeuda-
miento publico, los retos del sistema de pensiones (impacto
en las finanzas publicas), el contexto geopolitico y su im-
pacto en los precios del petroleo; asi como los desafios do-
meésticos para atraer inversion extranjera directa.

De acuerdo con informacion de la Secretaria Ejecutiva del
Consejo Monetario Centroamericano (SECMCA), El Sal-
vador registro un indice de inflacion de 0.91% al 31 de di-
ciembre de 2025, (0.29% en igual periodo de 2024), ubi-
candolo por debajo del promedio de los paises centroame-
ricanos, incluyendo Republica Dominicana (2.33%), com-
portamiento que es consistente con la tendencia historica
del pais de mantener niveles de inflacion relativamente ba-
jos, en gran medida explicado por su condicion de econo-
mia dolarizada.

En otro aspecto, la factura petrolera de El Salvador registrd
un monto acumulado de US$2,338.2 millones al cierre de
2025, reflejando un aumento marginal del 0.8%, atribuido
principalmente a una mayor importacion de aceites de pe-
tréleo e hidrocarburos. Se sefnala que el precio del petrdleo
ha registrado un alza relevante a marzo de 2026 por las
disputas en el Medio Oriente.

La balanza comercial acumuld un déficit de US$11,419.8
millones en 2025, principalmente como resultado de un in-
cremento anual del 12.9% en las importaciones, a su vez
determinado por la mayor compra de bienes manufactura-
dos. En contraste, el volumen de las exportaciones registr6
un crecimiento moderado del 1.9%, impulsado principal-
mente por la evolucion de las exportaciones de bienes ma-
nufacturados y, en menor medida, por el desempefio de las
exportaciones de café.

Durante 2025, el comportamiento de las remesas familiares
continué registrando su dindmica de crecimiento acele-
rado; totalizando un flujo acumulado de US$9,987.9 millo-
nes. Dicho importe, representd una expansion del 17.8%
con respecto al 2024, explicado por el endurecimiento en
las politicas migratorias en Estados Unidos.

La deuda publica total, incluyendo la deuda previsional, ex-
hibid un saldo de US$33,807.1 millones a diciembre de
2025, reflejando un incremento anual de 5.2%. En linea con
las metas establecidas en el programa suscrito entre el FMI
y El Salvador, se proyecta que el endeudamiento interno
siga una trayectoria descendente, particularmente el no vin-
culado a obligaciones previsionales.

Asimismo, se sefiala que en el marco del acuerdo entre el
Directorio Ejecutivo del FMI y Gobierno de El Salvador
bajo el Servicio Ampliado del FMI (SAF) por US$1,400
millones, este Gltimo ha realizado ajustes en las finanzas
publicas en 2024 y 2025, principalmente por el lado del
gasto corriente — remuneraciones. En seguimiento con el
Acuerdo, el FMI afirmo6 el 22 de diciembre de 2025 que
continlan los avances en las negociaciones hacia un
acuerdo en torno a la segunda revision del programa en el
marco del SAF.

Finalmente, con fecha 18 de agosto de 2025, S&P Global
Ratings reafirmoé la calificacion de la deuda soberana de
largo plazo de El Salvador en B- con perspectiva Estable.

DESCRIPCION DE LA ESTRUCTURA

Proceso de Titularizacion

El Fondo de Titularizacion Ricorp Titularizadora Caja de
Crédito de Sonsonate Cero Uno (FTRTCCSO 01) fue au-
torizado por la Superintendencia del Sistema Financiero
(SSF) el 12 de mayo de 2022, con el objetivo de titularizar
los derechos sobre los flujos operativos futuros mensuales
correspondientes a una porcion de los primeros reintegros
de las Cuentas por Cobrar que se generan a favor de la
CCSO con FEDECREDITO, asi como de los derechos so-
bre cualquier otro ingreso que la CCSO estuviere facultada
legal o contractualmente a percibir.

ESTRUCTURA LEGAL

Clasificasion de Auditor Externo y
Riesgo Fisc:
‘ Emi
i
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FTRTCCSO 01
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Contrato de Cesion
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€CS0 - Ricorp

Cesién de derechos ‘
sobre flujos futuros

et oremison ‘

Fuente: Ricorp Titularizadora, S.A. Elaboracion: Zumma Ratings S.A. de C.V.
Clasificadora de Riesgo.
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Los derechos cedidos comprenden los flujos hasta un
monto maximo de US$22,560,000.00; cabe precisar que el
FTRTCCSO 01 colocé dos tramos por un total de US$7.8
millones el 23 de agosto de 2022, asi como un tercer tramo
por US$700 mil el 5 de septiembre de 2022. La CCSO
tiene suscrito el Convenio para la Prestacion de Servicios
de Remesas, Colecturia y Otros Servicios Financieros
(CPSRCOSF) con FEDECREDITO, el cual define las con-
diciones relacionadas a la prestacion del servicio de reinte-
gro de fondos, detallando las comisiones que corresponden



a la CCSO, el marco operativo y las generalidades del ser-
vicio.

Contrato de Cesion y Administracion

Mediante el contrato de cesion y administracion, la CCSO
ha cedido de manera irrevocable a favor del FTRTCCSO
01, administrado por Ricorp Titularizadora, S.A. (Ricorp),
los derechos sobre flujos operativos futuros mensuales de
la CCSO correspondientes a una porcion de los primeros
reintegros de las cuentas por cobrar que se generan a favor
del Originador con FEDECREDITO, y subsidiariamente
los derechos sobre cualquier otro ingreso que la CCSO es-
tuviere facultada legal o contractualmente a percibir, hasta
un monto maximo de US$22,560,000.00, los cuales seran
captados por el Fondo de Titularizacion a través de 120
cuotas mensuales y sucesivas de US$188,000.00, cuyo
monto mensual efectivo es proporcional al monto efectiva-
mente colocado de la emision VTRTCCSO 01 y a los cos-
tos y gastos del Fondo de Titularizacion.

Al periodo evaluado, se han colocado tres tramos en el mer-
cado de valores por un monto total de US$8.5 millones,
quedando pendiente colocar US$6.5 millones para comple-
tar el monto total del programa (US$15 millones). En ese
sentido, el monto de la cuota de cesion a enterar es el si-
guiente: US$165,000.00 para las primeras 6 cuotas de ce-
sion; US$96,000.00 a partir de la séptima cuota de cesion.
Adicionalmente, la cuota de cesion mensual se mantuvo en
US$112.0 mil, nivel establecido desde mayo de 2024. De
realizarse nuevas colocaciones, la cuota de cesion podra in-
crementar hasta por un monto mensual de US$188,000.00.
Por otra parte, los montos establecidos son libres de cual-
quier impuesto presente o que en el futuro puedan serles
establecidos, correspondiendo a la CCSO el pago a la ad-
ministracion tributaria o a la autoridad competente de todo
tipo de impuestos, que cause la generacion de dichos Flujos
Operativos Futuros, en caso le aplicasen.

ESTRUCTURA OPERATIVA

Caja de Crédito
L U de Sonsonate
-

]
!

Cuenta
Colectora
FTRTCCSO 01

) Cuentas del Fondo en
Banco Administrador

Cuenta Discrecional

B Inversionistas

Cuenta Restringida

FEDECREDITO)

!

Excedente a
cuentas CCSO

Fuente: Ricorp Titularizadora, S.A. Elaboracion: Zumma Ratings S.A. de C.V.
Clasificadora de Riesgo.

Orden Irrevocable de Pago

A través del contrato de cesion de derechos sobre Flujos
Operativos Futuros, CCSO se obliga a transferir a la Cuenta
Colectora los flujos correspondientes a la cesion de dere-
chos a través de girar la o las Ordenes Irrevocables de Pago
a quien o quienes hagan la funcion de colecturia de sus Flu-
jos Operativos, principalmente relacionados con los reinte-
gros de las cuentas por cobrar, siendo inicialmente ins-
truida a FEDECREDITO.

Adicionalmente, Ricorp Titularizadora tiene la potestad de
requerir nuevas Ordenes Irrevocables de Pago, segiin con-
sidere necesario, quedando la CCSO en la obligacion de
proceder a adicionar nuevas entidades o sociedades que ha-
gan la funcion de colecturia o reintegro de fondos. La Titu-
larizadora debera realizar el requerimiento por medio es-
crito, teniendo la CCSO un plazo méximo de 60 dias para
adicionarlas.

Cuenta Colectora

La CCSO abri6 una cuenta en FEDECREDITO, a la cual
se le denomina Cuenta Colectora y gira la instruccion me-
diante Orden Irrevocable de Pago (OIP) a FEDECREDITO
para depositar diariamente en dicha cuenta la cantidad co-
rrespondiente a los reintegros de las cuentas por cobrar que
se generan a favor de la CCSO en razon del CPSRCOSF o
de cualquier otra relacion contractual que exista en el fu-
turo con FEDECREDITO, cuyo objeto sea establecer las
condiciones mediante las cuales la CCSO preste a
FEDECREDITO servicios para la recepcion o envio de di-
nero, y subsidiariamente cualquier otro ingreso que la
CCSO estuviere facultada legal o contractualmente a per-
cibir.

La Cuenta Colectora es restringida para la CCSO, ya que
la finalidad de su apertura es unica y exclusivamente la co-
lecturia de los flujos antes mencionados y la concentracion
de fondos que perciba la CCSO para proveer los pagos de
las cantidades establecidas en el contrato de cesion, por lo
que la CCSO no puede realizar ningln tipo de transaccion,
débito o cargo sobre la misma, o disponer en forma unila-
teral sobre los fondos de esta. Adicionalmente, la Sociedad
Titularizadora puede instruir a FEDECREDITO para reali-
zar retenciones adicionales en caso de incumplimiento de
razones financieras.

A juicio de Zumma Ratings, el hecho que la cuenta colec-
tora no esté a nombre de Ricorp como administrador del
FTRTCCSO 01, es una debilidad en la estructura. No obs-
tante, mitiga parcialmente que el Originador no podra rea-
lizar operaciones que conlleve desvio de fondos de forma
unilateral, que afecte la captacion del Fondo de Titulariza-
cion de los primeros ingresos.

Cuenta Discrecional

La Cuenta Discrecional corresponde a una cuenta bancaria
para realizar operaciones pasivas a nombre del
FTRTCCSO 01 (abierta por Banco de América Central) y
administrada por Ricorp. Una vez se cumpla con la cuota
de cesion de flujos pactada, los fondos remanentes en la
Cuenta Colectora se trasladan diariamente por
FEDECREDITO a la cuenta que la CCSO indique dentro
de FEDECREDITO.

Cabe senalar que, en el caso que al dia veinticinco de cada
mes, o proximo dia habil, no hubiera fondos en la cuenta
discrecional para pagar las obligaciones del Fondo,
FEDECREDITO esta facultado para cargar cualquier otra
cuenta de depoésito a la vista de la CCSO abierta en
FEDECREDITO hasta completar la cantidad maxima de
US$188,000.00, cuyo monto efectivo a enterar es propor-
cional al monto efectivamente colocado de la emision



VTRTCCSO 01, y a los costos y gastos del Fondo de Titu-
larizacion.

Cuenta Operativa

Una vez cumplida la obligacién de transferir la cuota de
cesion de flujos a favor del FTRTCCSO 01, los fondos re-
manentes son trasladados a la cuenta operativa que la
CCSO indique dentro de FEDECREDITO. Dichos recur-
sos estaran disponibles en su totalidad para las operaciones
de tesoreria del Originador.

Cuenta Restringida

Ricorp constituy6 la denominada Cuenta Restringida, la
cual se integra por depdsitos a plazo en un banco local y
cuotas de participacion en un fondo de inversion abierto de
corto plazo, en donde se resguarda, como respaldo de la
emision para el pago de los Valores de Titularizacion, al
menos por un monto de US$752,000.00 (es decir, cuatro
veces la cuota de cesion mensuales).

Este monto fue constituido a partir de los fondos de la pri-
mera colocacion de los Valores de Titularizacion. Esta
cuenta sirve para la amortizacion del capital y/o intereses a
pagarse a los Tenedores de Valores, asi como comisiones
y emolumentos, en caso sea necesario. Al 30 de junio de
2025, los fondos que constituyen la cuenta restringida estan
integrados por tres depoésitos a plazo en una institucion fi-
nanciera con calificacion AAA.sv por otra agencia de cali-
ficacion de riesgo y un fondo de inversion local de mediano
plazo.

Zumma Ratings ha valorado en forma importante el monto
de la cuenta restringida como un mecanismo que contri-
buira a cautelar el pago de la emision ante contracciones
temporales en la generacion de flujos del activo subya-
cente. Al 31 de diciembre de 2025, el saldo de la cuenta
restringida (US$767.9 mil) cumple con el requerimiento de
cubrir al menos cuatro veces las cuotas de cesion mensua-
les (US$752.0 mil), acorde con lo establecido en la estruc-
tura de titularizacion.

Procedimiento en caso de Mora

Si 10 dias antes de la fecha en que deba ser efectuado un
pago de la presente emision con todas sus erogaciones, se
determina que no existen en la cuenta discrecional del
Fondo de Titularizacion, fondos suficientes para pagar en
la totalidad del valor de la cuota de intereses y/o capital
proxima siguiente, la Sociedad Titularizadora procedera a
disponer de los fondos en la cuenta restringida del Fondo
de Titularizacion, para realizar los pagos a los Tenedores
de los Valores de Titularizacion.

Si los fondos depositados en la cuenta restringida del
Fondo de Titularizacion no son suficientes para realizar el
pago inmediato de la cuota de intereses y/o principal pro-
xima siguiente de la presente emision, se le notificara in-
mediatamente al Originador para que éste proceda a depo-
sitar en la cuenta discrecional los fondos faltantes y sino lo
hace en los 10 dias habiles siguientes a la notificacion, en-
tonces habra lugar a una situacion de mora.

Dicha situacion debera ser comunicada al Representante de
los Tenedores de los Valores de Titularizacion con el

objetivo que convoque a una Junta General de Tenedores y
se determinen los pasos a seguir. Asimismo, la Sociedad
Titularizadora lo debera informar inmediata y simultanea-
mente a la Bolsa de Valores (BVES) y a la Superintenden-
cia del Sistema Financiero (SSF).

Destino de los Recursos

Los fondos que la CCSO recibid y que recibira en virtud de
la cesion de los derechos sobre flujos operativos futuros
mensuales que efectie a favor del FTRTCCSO 01, deberan
ser destinados para financiar operaciones crediticias co-
rrespondientes al giro de negocio de la Caja de Crédito,
cancelacion de pasivos y ampliacion de servicios financie-
ros a sus asociados.

Condiciones Especiales

Cabe mencionar que durante todo el proceso de titulariza-
cion y mientras existan obligaciones a cargo del
FTRTCCSO 01, el Originador esta obligado a:

a) Mantener validas y vigentes las relaciones contrac-
tuales con FEDECREDITO y aquellas necesarias con
las entidades que prestan servicios de transferencia de
remesas familiares requeridas para aportar los fondos
necesarios para el Fondo de Titularizacion.

b) No promover accion alguna u omision que provoque
la caducidad anticipada de los contratos.

¢) Dar cumplimiento a las normas, reglamentos y acuer-
dos que emita el Consejo Directivo de
FEDECREDITO.

d) Dar cumplimiento a la regulacion para la prevencion
del lavado de dinero y activos y del financiamiento al
terrorismo.

e) Mantener reservas voluntarias de capital por un
monto minimo de US$2,000,000.00.

Al respecto del ultimo literal, la Caja de Crédito mantiene
reservas de capital por US$10,138,281.90 al 31 de diciem-
bre de 2025, de las cuales US$2,834,455.36 corresponden
reservas voluntarias.

Razones Financieras

En la estructura de analisis, se establece que la CCSO esta
sujeta a cumplir con algunas condiciones financieras, los
cuales seran revisados y certificados por el auditor externo
del Originador de forma trimestral. A continuacion, se de-
tallan las razones financieras a cumplir:

(i) Indice de préstamos vencidos: esta relacion se de-
fine como la suma de saldos de capital de préstamos
vencidos dividida entre la suma de los saldos de ca-
pital del total de la cartera bruta, debiendo ser me-
nor a un porcentaje de cuatro (4.00%).

(i) Porcentaje de préstamos con categoria A y B: esta
relacion se define como la suma de saldos de capital
de los préstamos otorgados por la CCSO clasifica-
dos como Al, A2 y B, dividida entre la suma del
total de cartera bruta, debiendo ser mayor a un por-
centaje de noventa y tres (93.00%).

(iii) Pignoracién de cartera: la CCSO podra otorgar en
garantia hasta un maximo de treinta y cinco por
ciento (35.00%) del total de cartera bruta. La enti-
dad podra pignorar por encima de este limite, previa




autorizacion de Ricorp Titularizadora, en cuyo caso
no sera considerado un incumplimiento.

Unicamente la certificacion correspondiente al treinta y
uno de diciembre debera emitirse con los estados financie-
ros anuales auditados y remitirse a la Titularizadora a mas
tardar el Ultimo dia habil de marzo de todos los afios com-
prendidos dentro del plazo de la cesion. La certificacion al
treinta y uno de marzo, treinta de junio y treinta de septiem-
bre deberan remitirse a la Titularizadora a mas tardar el l-
timo dia habil del mes inmediato posterior. Al 31 de di-
ciembre de 2025, segun certificacion del auditor externo, el
Originador ha dado cumplimiento a los siguientes cove-
nants:

o Indice de préstamos vencidos: 2.91% (max. 4.0%).
e Cartera de créditos A y B: 96.19% (min. 93.0%).
e Pignoracion de cartera: 22.71% (max. 35.0%)

En caso de incumplimiento de cualquiera de las razones fi-
nancieras, la Titularizadora debera notificar a la CCSO y al
Representante de Tenedores dicho incumplimiento dentro
de los cinco dias habiles posteriores, debiendo la Caja de
Crédito tomar las acciones necesarias para regularizar el
incumplimiento.

En caso la CCSO vuelva a incumplir en la proxima certifi-
cacion con la razon financiera en cuestion, la Titularizadora
debera instruir a FEDECREDITO para que este Giltimo re-
tenga en la cuenta colectora los montos diarios concentra-
dos y que excedan el monto efectivo a enterar hasta com-
pletar un monto correspondiente a tres cuotas mensuales de
cesion. Estos montos podran ser transferidos a una cuenta
a nombre del FTRTCCSO 01 en una institucion bancaria,
pudiendo ser devueltos al Originador, inicamente si se ve-
rifica el cumplimiento de la razdn financiera en cuestion en
las siguientes dos certificaciones. En opinién de Zumma
Ratings, el proceso de regularizacion, asi como los tiempos
establecidos se consideran como mecanismos de resguardo
adecuados en la estructura.

Caducidad

La CCSO vy la Titularizadora suscribieron el Contrato de
Cesion y Administracion de Flujos Operativos Futuros, en
el cual se describen los casos de caducidad del contrato. De
aplicarse esta clausula, las obligaciones a cargo de la CCSO
y a favor de Ricorp, seran exigibles en su totalidad como si
se tratare de plazo vencido y, en consecuencia, la CCSO
debera enterar a Ricorp como administrador del Fondo de
Titularizacion FTRTCCSO 01, el saldo que a esa fecha se
encuentre pendiente de enterar hasta completar el monto
maximo de US$22,560,000.00, en los casos siguientes:

e Si sobre los Flujos Operativos Futuros objeto de ce-
sion recayere embargo u otra medida cautelar im-
puesta por acciones de terceros sobre los mismos.

e Sila Administracion o la Junta Directiva de la CCSO
resolviere modificar cualquiera de las condiciones
consignadas en cualquiera de los contratos firmados.

e En el caso que la CCSO incumpliere con cualquiera
de las condiciones especiales en el Contrato de Ce-
sion y Administracion de Flujos Operativos Futuros.

e Si el evento de mora a cargo de la CCSO no fuere
solventado en los términos que constan en el Contrato
de Cesion y Administracion de Flujos Operativos Fu-
turos.

e En general, por cualquier incumplimiento de las obli-
gaciones que en virtud del Contrato de Cesion y Ad-
ministracion de Flujos Operativos Futuros que co-
rresponda a la CCSO.

ANALISIS DEL FONDO DE TITULARIZACION

Durante el afio 2025, los recursos que fueron recibidos por
el Fondo provenientes del activo de titularizacion fueron
canalizados para el pago de proveedores y servicio de la
deuda de la emision.

El efectivo e inversiones cubrieron en 1.05x (veces) las
obligaciones financieras de corto plazo (emision de los va-
lores de titularizacion) en el periodo evaluado, valorandose
la predictibilidad y el crecimiento de los flujos que entran
a la cuenta colectora del Fondo (remesas pagadas por la
CCSO), asi como de sus gastos (tasa de interés fija). De
incorporar todos los pasivos corrientes en el analisis, la re-
lacion pasa a 0.12x.

DESCRIPCION DEL SISTEMA FEDECREDITO

La Federacion de Cajas de Crédito y de Bancos de los Tra-
bajadores, S.C. de R.L. de C.V. (FEDECREDITO) es una
sociedad cooperativa por acciones de capital variable, que
tiene por objeto fundamental propiciar el desarrollo del sis-
tema de cooperativas de ahorro y crédito. FEDECREDITO
es una institucion financiera regulada que fue constituida
en octubre de 1940.

Dicha Federacion se integra por sus Entidades socias, tota-
lizando 47 Cajas de Crédito y 7 Bancos de los Trabajado-
res. FEDECREDITO esta facultada para realizar principal-
mente las siguientes operaciones: i) recibir de las Entidades
Socias depositos a la vista retirables; ii) administrar tarjetas
de débito y tarjetas de crédito de las Entidades Socias;
iii) servir de agente financiero de instituciones y empresas
nacionales o extranjeras, para la colocacion de recursos en
el pais; contraer obligaciones con personas juridicas, nacio-
nales o extranjeras, asi como organismos internaciones;
iv) operar sistemas de centralizacion de liquidez de las En-
tidades Socias, con la reglamentacion especifica; v) consti-
tuirse en garante de obligaciones asumidas por las Entida-
des Socias, a solicitud de éstas; entre otras.

Como parte del proceso de ampliacion de servicios,
FEDECREDITO ha impulsado el desarrollo de productos
para la implementacion en todo el Sistema
FEDECREDITO (FEDECREDITO y sus Entidades So-
cias), brindando el servicio de red de cajeros automaticos,
corresponsales no bancarios, banca por celular, call center,
administracion de la tarjeta de crédito y débito, y pago de
remesas familiares. Por otra parte, FEDECREDITO replica
las normativas emitidas por la Superintendencia del Sis-
tema Financiero y exige el cumplimiento de estas a los
miembros de su sistema.



Convenio para la Prestacion de Servicios de Remesas,
Colecturia y Otros Servicios Financieros

FEDECREDITO y la CCSO tienen suscrito el contrato de-
nominado Convenio para la Prestacion de Servicios de Re-
mesas, Colecturia y Otros Servicios Financieros
(CPSRCOSF). El principal objetivo del referido convenio
es establecer las condiciones sobre las cuales la CCSO y
FEDECREDITO efecttian las operaciones derivadas de los
diferentes productos financieros que se desarrollen por el
Sistema FEDECREDITO. Los principales servicios finan-
cieros relacionados al CPSRCOSF son: pago de remesas
familiares, servicios de colecturia y pagos por cuenta ajena.

PROCESO DE PAGO DE REMESAS Y
GENERACION DE CUENTAS POR COBRAR CON
FEDECREDITO

( )

N Contrato de
Cliente en el Servicios de ) Pagode
extranjero Recibos Y Caja de Crédito [
Entrega de — Beneficiario
s de Sonsonate

(1) Encargo
de envio de

remesas
REMESADOR
FEDECREDITO
Agente (5) Pago de (3) Cuenta por

Remesador Cuenta por Cobrar por el pago
Cobrar

deremesaa
beneficiarios

FEDECREDITO

g J

Fuente: Ricorp Titularizadora, S.A. Elaboracion: Zumma Ratings S.A. de C.V.
Clasificadora de Riesgo.

(4) Depésito de remesa a
una cuenta de

FEDECREDITO en Banco

Cabe sefialar que FEDECREDITO gestiona una amplia red
de agentes remesadores en Estados Unidos y el resto del
mundo (Alemania, Francia, Italia, entre otros), lo cual le
permite reflejar una fuerte posicion competitiva en dicho
mercado. Actualmente cuentan con 30 remesadores, entre
los que destacan los siguientes: MoneyGram, Vigo, Viame-
ricas, Girosol, RIA envios, Wells Fargo, Remesas Unite-
ller, INTERMEX, Multiexpress, entre otros.

Dentro del proceso operativo que sigue el flujo de remesas
familiares, se generan las cuentas por cobrar que confor-
man los flujos operativos futuros que se ceden a favor del
Fondo de Titularizacion. El proceso se realiza en el si-
guiente orden: 1) el cliente en el extranjero acude donde un
agente remesador y solicita el servicio de envio de remesas
a través de la red de FEDECREDITO); ii) el agente remesa-
dor recibe el dinero y de manera inmediata contacta al be-
neficiario en El Salvador, informandole que puede retirar
su remesa; iii) el beneficiario acude a la CCSO para solici-
tar su remesa y es pagada por la CCSO, creandose en ese
momento una cuenta por cobrar a favor de la CCSO, la cual
es reintegrada posteriormente por FEDECREDITO.

Como aspecto de riesgo, se sefiala que los beneficiarios de
remesas en el pais pueden decidir retirar su remesa en al-
guna otra institucion que ofrezca dicho servicio, no nece-
sariamente en la CCSO. En consecuencia, dependera de la
habilidad del Originador posicionarse como una entidad
preferencial para que el beneficiario decida mantenerse co-
brando el pago de remesas con la CCSO. Al 30 de junio de
2025, el pago historico de remesas reflejé una expansion
interanual de 9.7% respecto al mismo periodo de 2024,

observando buen historial en el pago de este tipo de trans-
ferencias en la mayoria de los periodos analizados.

Si bien FEDECREDITO debe trasladar el flujo por reinte-
gro de cuentas por cobrar por el pago de remesas de la
CCSO a la Cuenta Colectora, esto no limita la responsabi-
lidad de la CCSO de trasladar directamente las cuotas men-
suales establecidas en el contrato de cesion al FTRTCCSO
01, disponiendo para ello de los ingresos que esté facultada
a percibir, incluyendo la prestacion de las siguientes opera-
ciones:

e Ingresos de Operaciones de Intermediacion: vinculado
a los intereses y comisiones que se generen de la car-
tera de préstamos; y los intereses relacionados con la
cartera de inversiones de la CCSO y los depositos que
haya realizado la Caja.

e Ingresos no Operacionales: intereses y utilidad por
venta de activos.

e Recuperacion de capital de cartera de préstamos.

ANALISIS DE REMESAS

De acuerdo con datos preliminares del Banco Central de
Reserva (BCR), las remesas en El Salvador totalizaron
US$9,987.9 millones en 2025, registrando un crecimiento
anual del 17.8 % respecto a 2024. Este desempeiio refleja
un dinamismo superior al observado antes de la pandemia
de COVID-19 (6.3 % promedio entre enero y junio de los
aflos 2017 y 2019). Es importante destacar el papel de las
remesas familiares en la economia salvadorefa, las cuales
representaron aproximadamente el 23.7 % del Producto In-
terno Bruto de 2023 (altimo dato disponible).

Grifica 1. Flujo mensual de remesas en
El Salvador
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Fuente: Banco Central de Reserva de El Salvador Elaboracion: Zumma Ratings
S.A. de C.V. Clasificadora de Riesgo.

Es importante mencionar que el 92.4% de las remesas fa-
miliares recibidas en el periodo analizado provino de los
Estados Unidos, en linea con la alta proporcion de salvado-
refios residentes en dicho pais. Este comportamiento esta
estrechamente vinculado al desempefio de la economia es-
tadounidense, asi como a la coyuntura migratoria y laboral
que afecta a la poblacion hispana. En este sentido, la tasa
de desempleo hispano (ajustada estacionalmente) se ubicd
en 4.9% a diciembre de 2025, inferior al 5.1% registrado
en igual periodo de 2024, pero atn por encima del nivel
observado previo a la pandemia (4.1% en diciembre de
2019). En consecuencia, el mercado laboral hispano



evidencia una mayor sensibilidad ante cambios en las con-
diciones econdmicas, migratorias y comerciales en Estados
Unidos.

Grifica 2. Tasa histérica de desempleo en EE.UU.
(ajustada estacionalmemte)
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Fuente: U.S. Bureau of Labor Statistics Elaboracion: Zumma Ratings S.A. de
C.V. Clasificadora de Riesgo.

En opinion de Zumma Ratings, los flujos de remesas para
2026 podrian verse afectados por el desempefio econémico
y las politicas migratorias de Estados Unidos, asi como por
la evolucion de otras economias emisoras y eventuales es-
cenarios de recesion global. En este contexto, un deterioro
en el mercado laboral (especialmente en la poblacion his-
pana) podria desacelerar su crecimiento. Cabe agregar que,
segun Ultima informacion disponible a febrero de 2026, las
remesas totalizaron US$1,524.7 millones (+8.4% respecto
al volumen acumulado del periodo previo).

En cuanto a la dindmica de remesas por zona geografica, el
departamento de Sonsonate totalizd una recepcion de re-
mesas acumulada de US$520.8 millones al cierre de 2025,
exhibiendo un crecimiento interanual de 20.7%. En ese
sentido, el importe de remesas acumulado pagado por la
CCSO en dicha zona aument6 anualmente en 17.9% (0.9%
a nivel nacional).

Grafica 3. Cobertura de Cuotas de Cesion
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Fuente: Caja de Crédito de Sonsonate, Sociedad de Cooperativa de R.L. de C.V.
Elaboracion: Zumma Ratings S.A. de C.V. Clasificadora de Riesgo.

Al comparar el importe del reintegro del flujo de remesas
de FEDECREDITO hacia la CCSO, se observa una expan-
sion anual de 21.3% en 2025. Lo anterior determina una
amplia cobertura para cumplir con la obligacion del pro-
grama de titularizacion, promediando 69.5x (veces) la
cuota de cesion durante el periodo evaluado (60.3x en el
afo 2024).

Zumma Ratings considera que los niveles de cobertura del
fluyjo proveniente de la cuenta por cobrar a
FEDECREDITO sobre la cuota de cesion, podrian efectuar

variaciones durante el afio 2026, en linea con el comporta-
miento de remesas ocurrida durante el afio previo.

PROGRAMA DE TITULARIZACION FONDO DE

TITULARIZACION RICORP TITULARIZADORA

CAJA DE CREDITO DE SONSONATE CERO UNO
(FTRTCCSO 01)

Emisor: Fondo de Titularizaciéon Ricorp Titularizadora
Caja de Crédito de Sonsonate Cero Uno (FTRTCCSO 01).
Originador: Caja de Crédito de Sonsonate, S.C. de R.L.
de C.V. (CCSO).

Denominacion de la emisién: Valores de Titularizacion —
Titulos de Deuda con cargo al Fondo de Titularizacion Ri-
corp Titularizadora Caja de Crédito de Sonsonate Cero
Uno (VTRTCCSO 01).

Monto del programa: US$15.0 millones de dolares.
Tasa de interés: Fija por la totalidad del plazo.

Tramo A: US$5.55 millones de délares a un plazo de 115
meses con una tasa de interés del 7.80%.

Tramo B: US$2.25 millones de dolares a un plazo de 72
meses con una tasa de interés del 7.00%.

Tramo C: US$700 mil délares a un plazo de 72 meses con
una tasa de interés del 7.00%.

Amortizacion: Mensual, trimestral, semestral, anual o al
vencimiento, con o sin periodo de gracia, en cuotas iguales
o desiguales y sera definida por la Sociedad Titularizadora
antes de la colocacion.

Pago de intereses: Mensual, trimestral, semestral o anual.
Plazo de la emision: Hasta 120 meses (10 afios).

SOCIEDAD TITULARIZADORA

Ricorp Titularizadora, S.A. es una firma salvadorefia auto-
rizada para estructurar, constituir y administrar fondos de
titularizacion. Con fecha 7 de diciembre de 2011, el Con-
sejo Directivo de la SSF autoriz6 a Ricorp Titularizadora,
S.A. para iniciar operaciones; mientras que la compaiiia re-
cibio la autorizacion de la BVES como emisor de valores,
en sesion No. JD 03-/2012, de fecha 21 de febrero de 2012.
Las principales actividades de la compaiiia se resumen en
realizar el andlisis para determinar la factibilidad financiera
y legal de los activos a titularizar, llevar a cabo el proceso
de titularizacion para su posterior emision y colocacion en
el mercado bursatil, y finalmente administrar el Fondo de
Titularizacion de acuerdo con los contratos suscritos, las
normas y leyes establecidas para el mercado de valores.

Gobierno Corporativo

Ricorp es una entidad supervisada por la SSF que cuenta
con politicas de gobierno corporativo, ética, conducta, ges-
tion integral de riesgos y prevencion de lavado de dinero y
activos. Estas politicas son actualizadas continuamente por
la Administracion, revisadas por los comités respectivos y
autorizadas por la Junta Directiva de la Titularizadora.

Para la administracion de los fondos de titularizacion, Ri-
corp cuenta con un equipo gerencial y una estructura orga-
nizativa con alta experiencia en el sector financiero, mer-
cado de valores y la estructuracién y administracion de fon-
dos de titularizacion de flujos y de inmuebles.



Adicionalmente, la estructura de gobernanza y la gestion
de riesgos esta alineada con los parametros y los aspectos
regulatorios vinculados con la titularizacion de activos.

Junta Directiva de Ricorp Titularizadora \

Director Presidente Rolando Arturo Duarte Schlageter
Director Vicepresidente ~ Manuel Roberto Vieytez Valle
Director Secretario José Carlos Bonilla Larreynaga
Director Propietario Victor Miguel Silhy Zacarias
Director Propietario Ramén Arturo Alvarez Lopez
Director Propietario Federico Guillermo Avila Quehl
Director Propietario Francisco Javier E. Duarte Schlageter
Director Suplente José Miguel Carbonell Belismelis
Director Suplente Juan Alberto Valiente Alvarez
Director Suplente Enrique Ofiate Muyshondt
Director Suplente Miguel Angel Siman Dada
Director Suplente Guillermo Miguel Saca Silhy
Director Suplente Carlos Alberto Zaldivar Molina
Director Suplente Santiago Andrés Siman Miguel

Ademds, Ricorp cuenta con diferentes Comités que forman
parte del Gobierno Corporativo de la entidad, donde parti-
cipan diferentes miembros de la Junta Directiva, Alta Ge-
rencia y el equipo de colaboradores, los cuales son los si-
guientes: a) Comité de Riesgos que vela por la administra-
cion integral de los riesgos: identificacion, evaluacion, me-
dicién y mitigacion de los riesgos; b) Comité de Prevencion
de Lavado de Dinero y Activos que vigila el desarrollo de
politicas y creacion de controles para la prevencion del
riesgo de lavado de dinero; ¢) Comité de Auditoria, que
vela por la ejecucion de controles y cumplimiento de obli-
gaciones de la entidad; d) Comité de Etica y Conducta que
vela por el cumplimiento de las politicas y codigo de ética
y conducta; ¢) Comité de Construccion se encarga de dar
seguimiento a los fondos de titularizacion de inmuebles,
especificamente los relacionados con la construccion.

Gestion Integral de Riesgos

El riesgo de crédito del activo subyacente es el principal
riesgo que asume cada fondo de titularizacion. En este sen-
tido, la Titularizadora, como administradora del
FTRTCCSO 01, realiza un anélisis sobre la calidad del ac-
tivo subyacente por medio de la evaluacion de la informa-
cion historica, el comportamiento de pago, estrés sobre los
flujos proyectados; asi como el grado reputacional del po-
tencial originador. Dicho aspecto se realiza antes de mate-
rializar el programa de titularizacion y durante el plazo que
la emision esté vigente.

En adicion, la exposicion al riesgo de crédito es mitigada
mediante la inversion de las disponibilidades del Fondo en
depositos a plazo y un fondo de inversion abierto de
acuerdo a su politica de inversion. Por su parte, Ricorp mi-
tiga el riesgo de liquidez por medio del analisis y los su-
puestos conservadores que se consideran para elaborar el
modelo financiero; haciendo notar que se incluyen todos
los ingresos y gastos del fondo. Ademas, Ricorp incluye la
cuenta restringida que cubre al menos cuatro cuotas men-
suales de cesion y aplica politicas conservadoras de inver-
sion, procurando mantener en cartera de inversiones en ins-
trumentos financieros de alta liquidez y de corto plazo.

Cabe mencionar que el Fondo de Titularizacion no esta ex-
puesto a riesgo de tasa de cambio debido a que todas las
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operaciones han sido realizadas en dolares de los Estados
Unidos de América. En cuanto al riesgo de tasa de interés,
la emision fue colocada a tipo fijo; haciendo notar la pre-
dictibilidad en el gasto financiero derivado de los
VTRTCCSO 01.

ANTECEDENTES GENERALES
DEL ORIGINADOR

La Caja de Crédito de Sonsonate, Sociedad Cooperativa de
Responsabilidad Limitada de Capital Variable (CCSO), se
constituy6 el 6 de septiembre de 1942 en la ciudad de Son-
sonate. Su objetivo es proporcionar, distribuir y desarrollar
créditos para sus socios o personas naturales y/o juridicas
no socias que cumplan con las condiciones autorizadas por
la Junta Directiva. Las oficinas centrales de la entidad se
encuentran domiciliada en la ciudad de Sonsonate, con-
tando ademas con ocho agencias de atencion a nivel nacio-
nal.

Previamente, la CCSO se regia por la Ley de Cajas de Cré-
dito y de Bancos de los Trabajadores, la cual fue derogada
por la Ley de Intermediarios Financieros no Bancarios
(LIFNOBA), finalmente estando bajo el régimen del Co-
digo de Comercio. La CCSO se encuentra adscrita al Sis-
tema Cooperativo de la Federacion de Cajas de Crédito y
Bancos de los Trabajadores (FEDECREDITO), siendo una
de las instituciones proveedoras de recursos financieros a
favor de la CCSO, asi como la entidad de mayor tamafio de
la zona occidental dentro del sistema, en términos de acti-
VOS.

A su vez, la CCSO unicamente efectlia captaciones de de-
posito a través de sus asociados. En aspectos regulatorios,
la Caja de Crédito no se encuentra adscrita a la supervision
por parte de la SSF, sino que realiza los lineamientos nor-
mativos y de fiscalizacion a través de FEDECREDITO, en-
tre otras adopciones voluntarias a las mejores practicas ob-
servadas en el mercado.

Los estados financieros han sido preparados conforme a las
normas contables emitidas por la Federacion de Cajas de
Crédito y Bancos de los Trabajadores (FEDECREDITO) y
en lo aplicable por las Normas Contables para Bancos
Cooperativos y Sociedades de Ahorro y Crédito, asi como
el Manual de Contabilidad para Instituciones Captadoras
de Depositos y Sociedad Controladora (NCF-01), emitido
por el Comité de Normas del BCR. Este tltimo manual en-
tré en vigor el 16 de enero de 2023, sustituyendo a las Nor-
mas Contables para Bancos (NCB). A su vez, dicho manual
contable se rige con prelacion a las Normas Internacionales
de Informacion Financiera (NIIF), siempre que el Comité
de Normas del BCR no manifestare oposicion expresa so-
bre alglin tratamiento particular o una nueva norma inter-
nacional de informacion financiera, adoptando siempre en-
tre las alternativas brindadas por estas Normas la opcion
mas prudente.

Al 31 de diciembre de 2025, el auditor externo ha emitido
una opinion limpia sobre los estados financieros auditados
de la Caja de Crédito.



ANALISIS DE RIESGO DEL ORIGINADOR

Gestion de Negocios

El enfoque de negocios de CCSO contempla una reorienta-
cion hacia la colocacion de créditos en el segmento empre-
sarial (especificamente MYPESs), asi como el impulso de la
cartera de consumo orientada a empleados del sector pri-
vado; no obstante, este ultimo segmento registrdé una con-
traccion anual de 7.1% (incluyendo tarjeta de crédito) a di-
ciembre de 2025. En contraste, el segmento empresarial
mostré un crecimiento de 18.9% en el mismo periodo,
mientras que los créditos a municipalidades presentaron
una disminucion de 6.1%.

A nivel general, la cartera bruta ascendié a US$126.9 mi-
llones al 31 de diciembre de 2025, reflejando una expan-
sion anual de 2.3%. Cabe sefialar que la Caja de Crédito
mantiene un bajo apetito de riesgo en el otorgamiento de
créditos a municipalidades, cuya demanda ha disminuido
significativamente posterior a las reformas a la Ley del
FODES. En ese contexto, se proyecta que el saldo de estos
créditos contintie reduciéndose de forma gradual dentro de
la cartera bruta.

Grifica 4. Estructura de cartera de créditos por
segmento, diciembre de 2025
6.4%
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Fuente: Caja de Crédito de Sonsonate, Sociedad de Cooperativa de R.L. de C.V.
Elaboracién: Zumma Ratings S.A. de C.V. Clasificadora de Riesgo.

Por estructura, el segmento consumo (incluyendo tarjetas
de crédito) predomina en la cartera, representando el 42.1%
a diciembre de 2025 (46.4% en el mismo periodo de 2024).
Le siguen, en ese orden, los créditos al segmento empresa-
rial (37.6%), municipalidades (13.9%), y vivienda (6.4%).
Adicionalmente, el plazo promedio de la cartera de con-
sumo es largo, superando los 8§ afios, lo cual podria favore-
cer un mejor calce de plazos para la Entidad.

Calidad de Activos

El volumen de cartera vencida totaliz6 US$3.6 millones al
cierre de 2025, registrando un incremento anual de 47.4%
respecto al mismo periodo de 2024; lo anterior determind
un indice de mora de 2.9% (2.0% en el lapso de doce me-
ses). Este comportamiento se encuentra asociado al dete-
rioro en la cartera de consumo, particularmente en exem-
pleados del sector publico, asi como al deterioro puntual de
un cliente especifico del sector servicios.

Por su parte, la cartera refinanciada/reestructurada repre-
sento el 1.7% de la cartera bruta a diciembre de 2025, de-
terminando junto a la cartera vencida una participacion del
4.6%. En cuanto a la cartera pesada de la Entidad (créditos
en categorias C, D y E), esta se ubico en 3.8% al cierre de
2025 (2.8% en el mismo periodo de 2024).
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En otro aspecto, la cobertura de reservas sobre cartera ven-
cida se redujo a un indice de 113.9% a diciembre de 2025
(172.9% a diciembre de 2024), inferior al promedio del
sector de bancos cooperativos regulados, exceptuando a
FEDECREDITO vy a una institucion participe (119.2%);
asimismo, de incorporar en el calculo de dicho indicador la
cartera refinanciada/reestructurada, la cobertura se ubico
en 71.2%.

Grifica 5. Indicadores de calidad de activos
(Porcentajes)
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Fuente: Caja de Crédito de Sonsonate, Sociedad de Cooperativa de R.L. de C.V.
Elaboracion: Zumma Ratings S.A. de C.V. Clasificadora de Riesgo.

Al 31 de diciembre de 2025, las diez principales exposicio-
nes de la cartera de CCSO representaron el 10.5% del total,
mientras que las veinte principales concentraron el 17.7%;
destacando que todas cuentan con calificacion de riesgo
Al. Adicionalmente, dichas exposiciones se concentran
principalmente en créditos del segmento empresarial y en
municipalidades, estos tltimos en proceso de amortizacion.

En opinién de Zumma Ratings, la concentracion de estos
deudores podria continuar mostrando una tendencia decre-
ciente, en linea con la estrategia de recolocacion hacia los
segmentos de consumo y PYME, asi como por la amorti-
zacion de los créditos vigentes otorgados a municipalida-
des.

Por otra parte, la relacion de garantias reales / cartera se
ubicé en41.1% a diciembre de 2025 (garantias hipotecarias
y prendarias), superior a lo observado en el mismo periodo
de 2024 (34.8 %); por su parte, en términos de colocacion
de créditos con orden de descuento, €sta representd el
43.9% al cierre de 2025 (55.9% en 2024).

Fondeo y Liquidez

En el lapso de doce meses, las fuentes de fondeo de CCSO
registraron un crecimiento anual de 7.0%, equivalente a
US$8.5 millones. Este comportamiento estuvo impulsado
por una mayor captacion en cuentas a la vista (16.4%) y
depositos a plazo fijo (12.5%); en contraste, dicha evolu-
cion fue parcialmente compensada por la amortizacion de
saldos provenientes de emisiones de titularizacion (11.7%)
y préstamos (7.2%), en linea con la estrategia de la Entidad
orientada a la reduccion de costos financieros.

Por estructura, las fuentes de fondeo de CCSO a diciembre
de 2025 estuvieron compuestas principalmente por deposi-
tos a plazo (47.0% de los pasivos financieros), seguidos por
cuentas a la vista (26.1%), préstamos con instituciones fi-
nancieras (22.2%) y el programa de titularizacion (4.6%),
en ese orden.



Grifica 6. Estructura de pasivos financieros,
diciembre de 2025
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Fuente: Caja de Crédito de Sonsonate, Sociedad de Cooperativa de R.L. de C.V.
Elaboracion: Zumma Ratings S.A. de C.V. Clasificadora de Riesgo.

La CCSO mantiene lineas de crédito con nueve institucio-
nes, donde la mayor de ellas (FEDECREDITO) represento
el 43.0% del saldo adeudado, seguido por la banca local y
una institucion multilateral. A su vez, la cartera pignorada
fue del 22.7% en el periodo analizado; haciendo notar que
el programa de titularizacion FTRTCCSO 01 tiene una
condicion especial de no exceder el 35.0% de dicho indice.

En materia de liquidez, la CCSO exhibié una expansion
anual de 31.9% en las disponibilidades (equivalente en
US$5.6 millones) a diciembre de 2025. A nivel de estruc-
tura de balance, las disponibilidades representaron un
14.9%, superior a lo observado en el afio previo (12.1%).
Por otra parte, la cobertura que otorga el efectivo sobre el
total de depositos se ubico en 0.2x (veces), levemente infe-
rior al promedio de bancos cooperativos (0.3x), mientras
que la relacion de préstamos netos a depdsitos representd
un 130.8% (145.2% en los ultimos doce meses). A criterio
de Zumma Ratings, los niveles de liquidez previamente
descritos se consideran razonables, en donde los activos li-
quidos de la Caja de Crédito se constituyen principalmente
por las provisiones de liquidez resguardadas en
FEDECREDITO, asi como en dep6sitos de instituciones
locales.

Los principales diez depositantes conformaron un 12.3%
del total de captaciones de la CCSO a diciembre de 2025,
levemente inferior frente a lo presentado en el mismo pe-
riodo de 2024 (13.7%). En otro aspecto, se sefiala que el
calce por vencimiento de plazos entre activos y pasivos del
Originador presenta un calce acumulado positivo hasta la
cuarta ventana de tiempo (de 91 a 180 dias). En opinién de
Zumma Ratings, el programa de titularizacion ha contri-
buido favorablemente en el calce de vencimientos debido a
su naturaleza de largo plazo (10 afios).

Solvencia

Al 31 de diciembre de 2025, la posicion de solvencia de la
CCSO reflej6 una leve contraccion, pasando a 16.6% en
dicho periodo desde 17.7% en el lapso de doce meses. Adi-
cionalmente, el indicador de patrimonio/activos se ubico en
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15.4% (15.9% en diciembre de 2024), haciendo notar la
importancia de mantener estabilidad en los indicadores de
solvencia del Originador.

Es importante sefialar que el programa de titularizacion
FTRTCCSO 01 obliga a la Caja de Crédito conservar sus
reservas de capital voluntarias por un monto minimo de
US$2.0 millones. En ese sentido, la CCSO registro reservas
acumuladas de US$10.1 millones al 31 de diciembre de
2025, de las cuales US$2.8 millones conformaron reservas
voluntarias. A criterio de Zumma Ratings, la expectativa
de contencion en el deterioro de la calidad de la cartera,
junto con una menor distribucion de dividendos y la conti-
nua generacion de resultados, permitira mantener estable la
posicion patrimonial durante 2026.

Andlisis de Resultados

La CCSO totalizé US$774.9 mil en utilidades al 31 de di-
ciembre de 2025, mostrando una contraccion de 32.8% con
respecto al mismo periodo de 2024 (US$378.4 mil). Dicho
volumen estuvo asociado a una menor contribucion de in-
gresos extraordinarios. Por otra parte, los ingresos por in-
tereses ascendieron a US$15.6 millones, observando un in-
cremento anual de 3.8%.

Tabla 1. Indicadores de rentabilidad

Indicador

Margen de interés neto 0.00%

0.00%
0.00%

54.48%
7.66%
69.49%

54.85%
12.15%
66.85%

(incluyend; )
Margen neto de utilidad
Gastos de admon. / Ingreso neto de interés
(inch d iones)
ROAE 0.00% 4.97% 5.29%
ROAA 0.00% 0.79% 0.79%
Fuente: Caja de Crédito de Sonsonate, Sociedad de Cooperativa de R.L. de C.V.
Elaboracion: Zumma Ratings S.A. de C.V. Clasificadora de Riesgo.

El margen de interés neto (incluyendo comisiones) se ubicd
en 50.6% a diciembre de 2025, asociado no solo a una es-
tabilidad en los gastos por intereses, sino también a una
contraccion de los gastos por reservas; en linea con la es-
trategia de reduccion de costos implementada por la CCSO.
A su vez, la relacion entre gastos administrativos y el in-
greso neto de intereses mas comisiones (eficiencia) se
ubicd en 70.3%, cuya posicion es elevada al compararse
con el promedio del sistema de bancos cooperativos regu-
lados, exceptuando a las instituciones previamente mencio-
nadas (60.0%).

En ese contexto, los indicadores de rentabilidad promedio
sobre patrimonio y sobre activos se situaron en 3.3% y
0.5%, respectivamente, al 31 de diciembre de 2025, infe-
riores a los registrados un afio atras (5.0% y 0.8%). No obs-
tante, la Caja de Crédito proyecta una mejora en sus resul-
tados para 2026, sustentada en el fortalecimiento del mar-
gen financiero, la optimizacion en la estructura de fondeo
y un mayor impulso en sus lineas de negocio.



ANEXO L. PROYECCION MENSUAL DE FLUJOS CEDIDOS AL FONDO DE TITULARIZACION
RICORP TITULARIZADORA CAJA DE CREDITO DE SONSONATE CERO UNO

(FTRTCCSSO 01).

Periodo Cesionen US$ Periodo CesionenUS$ Periodo Cesionen US$ Periodo Cesion en US$
1 $188,000.00 31 $188,000.00 61 $188,000.00 91 $188,000.00
2 $188,000.00 32 $188,000.00 62 $188,000.00 92 $188,000.00
3 $188,000.00 33 $188,000.00 63 $188,000.00 93 $188,000.00
4 $188,000.00 34 $188,000.00 64 $188,000.00 94 $188,000.00
5 $188,000.00 35 $188,000.00 65 $188,000.00 95 $188,000.00
6 $188,000.00 36 $188,000.00 66 $188,000.00 96 $188,000.00
7 $188,000.00 37 $188,000.00 67 $188,000.00 97 $188,000.00
8 $188,000.00 38 $188,000.00 68 $188,000.00 98 $188,000.00
9 $188,000.00 39 $188,000.00 69 $188,000.00 99 $188,000.00
10 $188,000.00 40 $188,000.00 70 $188,000.00 100 $188,000.00
11 $188,000.00 41 $188,000.00 71 $188,000.00 101 $188,000.00
12 $188,000.00 42 $188,000.00 72 $188,000.00 102 $188,000.00
13 $188,000.00 43 $188,000.00 73 $188,000.00 103 $188,000.00
14 $188,000.00 44 $188,000.00 74 $188,000.00 104 $188,000.00
15 $188,000.00 45 $188,000.00 75 $188,000.00 105 $188,000.00
16 $188,000.00 46 $188,000.00 76 $188,000.00 106 $188,000.00
17 $188,000.00 47 $188,000.00 77 $188,000.00 107 $188,000.00
18 $188,000.00 48 $188,000.00 78 $188,000.00 108 $188,000.00
19 $188,000.00 49 $188,000.00 79 $188,000.00 109 $188,000.00

20 $188,000.00 50 $188,000.00 80 $188,000.00 110 $188,000.00
21 $188,000.00 51 $188,000.00 81 $188,000.00 111 $188,000.00
22 $188,000.00 52 $188,000.00 82 $188,000.00 112 $188,000.00
23 $188,000.00 53 $188,000.00 83 $188,000.00 113 $188,000.00
24 $188,000.00 54 $188,000.00 84 $188,000.00 114 $188,000.00
25 $188,000.00 55 $188,000.00 85 $188,000.00 115 $188,000.00
26 $188,000.00 56 $188,000.00 86 $188,000.00 116 $188,000.00
27 $188,000.00 57 $188,000.00 87 $188,000.00 117 $188,000.00
28 $188,000.00 58 $188,000.00 88 $188,000.00 118 $188,000.00
29 $188,000.00 59 $188,000.00 89 $188,000.00 119 $188,000.00
30 $188,000.00 60 $188,000.00 90 $188,000.00 120 $188,000.00
Total $22,560,000.00
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ANEXO II. ESTADOS FINANCIEROS E INDICADORES FINANCIEROS DEL ORIGINADOR
CON BASE EN LAS NORMAS CONTABLES BANCARIAS (NCB).

CAJA DE CREDITO DE SONSONATE, S.C. DE R.L. DE C.V.
BALANCES GENERALES CONSOLIDADOS

(MILES DE DOLARES)

DIC.22 % DIC.23 %
ACTIVOS
Fondos disponibles 18,053 | 12.4% 17,409 | 11.6%
Préstamos brutos 122,465 84% 127,581 85%

Vigentes 115,468 79% 119,704 80%

Reestructurados / Refinanciados 4,831 3% 4,880 3%

Vencidos 2,166 1% 2,997 2%
Menos:

Reservas de saneamiento 2,983 2% 3,997 3%
Préstamos netos de reservas 119,481 82% 123,583 83%
Bienes recibidos en pago 500 0% 324 0%
Derechos y participaciones 3,295 2% 3,863 3%
Activo fijo neto 1,532 1% 1,487 1%
Ofros activos 2,883 2% 2,994 2%
TOTAL ACTIVO 145,746 | 100% 149,660 | 100%
PASIVOS
Depdsitos
Depdsitos en cuenta de ahorro 24,233 17% 26,231 18%

Depésitos a la vista 24,233 17% 26,231 18%
Cuentas a plazo 56,184 39% 57,701 39%

Depésitos a plazo 56,184 39% 57,701 39%
Total de depodsitos 80,417 55% 83,932 56%
Préstamos 33,164 23% 34,171 23%
Pasivos por titularizaciéon 8,052 6% 7,466 5%
Oftros pasivos 2,828 2% 2,199 1%
TOTAL PASIVO 124,460 85% 127,769 85%
PATRIMONIO
Capital social pagado 9,710 7% 10,175 7%
Aportes de capital pendientes de formalizar 153 0% 136 0%
Reservas y resultados acumulados 10,132 7% 10,912 7%
Utilidad neta 1,290 1% 668 0%
TOTAL PATRIMONIO 21,285 15% 21,891 15%
TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO 145,746 | 100% 149,660 | 100%
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CAJA DE CREDITO DE SONSONATE, S.C. DE R.L. DE C.V.

ESTADOS DE RESULTADOS
(MILES DE DOLARES)

DIC.22 % DIC.23 %
Ingresos de operacion 14,590 | 100% 15,626 | 100%
Intereses de operaciones de intermediacion 14,131 97% 15,172 97%
Ingresos de otras operaciones 459 3% 453 3%
Costos de operacion 7,169 49% 8,120 52%
Intereses y otros costos de depdsitos 3,554 24% 3,498 22%
Intereses sobre préstamos 2,608 18% 3,454 22%
Costos de otras operaciones 1,007 7% 1,167 7%
UTILIDAD FINANCIERA 7,422 51% 7,506 48%
GASTOS OPERATIVOS 4,764 33% 4,813 31%
Personal 2,632 18% 1,543 10%
Generales 1,923 13% 2,968 19%
Depreciacion y amortizacion 208 1% 301 2%
Reservas de saneamiento 1,192 8% 2,795 18%
UTILIDAD DE OPERACION 1,466 10% (102) 1%
Otros Ingresos y Gastos no operacionales 1,034 7% 1,345 9%
Dividendos - 0% - 0%
UTILIDAD (PERD.) ANTES RVAS. E IMP. 2,500 17% 1,243 8%
Reserva legal 500 3% 249 2%
UTILIDAD (PERD.) ANTES IMP. 2,000 | 14% 994 7%
Impuesto sobre la renta 710 5% 326 2%
UTILIDAD (PERDIDA) NETA 1,290 9% 668 4%
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CAJA DE CREDITO DE SONSONATE, S.C. DE R.L. DE C.V.

INDICADORES FINANCIEROS

DIC.22 DIC.23
Capital
Pasivos / Patrimonio 5.8 5.8
Pasivos / Activos 0.9 0.9
Patrimonio / Préstamos brutos 17.4% 17.2%
Patrimonio / Vencidos 982.9% 730.4%
Vencidos / Patrimonio y Rvas. saneamiento 8.9% 11.6%
Patrimonio / Activos 14.6% 14.6%
Activo fijo / Patrimonio 7.2% 6.8%
Coeficiente patrimonial 15.5% 15.7%
Liquidez
Disponibilidades / Depdsitos a la vista 0.7 0.7
Disponibilidades / Depdsitos totales 0.2 0.2
Disponibilidades / Activos 12.4% 11.6%
Préstamos / Depdsitos totales 152.3% 152.0%
Rentabilidad
ROAE 6.1% 3.1%
ROAA 0.9% 0.5%
Margen financiero neto 50.9% 48.0%
Utilidad neta / Ingresos financieros 8.8% 4.3%
Gastos operativos / Activos 3.3% 3.2%
Componente extraordinario en utilidades 80.1% 201.4%
Rendimiento de Activos 10.4% 10.8%
Costo de la deuda 5.9% 6.5%
Margen de operaciones 4.5% 4.3%
Eficiencia operativa 64.2% 64.1%
Calidad de activos

Vencidos / Préstamos brutos 1.8% 2.3%
Reservas / Vencidos 137.8% 133.4%
Préstamos brutos / Activos 84.0% 85.2%
Activos inmovilizados -1.5% -3.1%
Vencidos + Reestructurados / Préstamos brutos 5.7% 6.2%
Reservas / Vencidos + Reestructurados 42.6% 50.7%
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ANEXO III. ESTADOS FINANCIEROS E INDICADORES FINANCIEROS DEL ORIGINADOR CON BASE
EN EL MANUAL DE CONTABILIDAD PARA INSTITUCIONES CAPTADORAS DE DEPOSITOS Y
SOCIEDAD CONTROLADORA (NCF-01).

CAJA DE CREDITO DE SONSONATE, S.C. DE R.L. DE C.V.
BALANCES GENERALES CONSOLIDADOS

(MILES DE DOLARES)

DIC.23 % DIC.24 % DIC.25 %
ACTIVOS
Efectivo y equivalentes de efectivo 17,409 12% 17,611 12% 23,232 15%
Cartera de créditos - neta 123,583 83% 119,744 82% 122,782 79%

Vigentes 119,704 80% 118,527 81% 121,105 78%

Refinanciados / Reestructurados 4,880 3% 3,021 2% 2,183 1%

Vencidos 2,997 2% 2,473 2% 3,646 2%
Menos:

Estimacion de pérdida por deterioro 3,997 3% 4,277 3% 4,152 3%
Cuentas por cobrar - neto 2,146 1% 2,456 2% 2,594 2%
Activos fisicos e intangibles - neto 1,487 1% 1,332 1% 1,383 1%
Activos extraordinarios - neto 324 0% 155 0% 304 0%
Inversiones en acciones - neto 3,863 3% 4,472 3% 5,078 3%
Ofros activos 848 1% 287 0% 266 0%
TOTAL ACTIVO 149,660 100% 146,056 100% 155,640 100%
PASIVOS
Pasivos financieros a costo amortizado - neto 125,569 84% 119,919 82% 128,372 82%

Depésitos de ahorro 28,184 19% 28,805 20% 33,532 22%

Depésitos a plazo 55,748 37% 53,637 37% 60,364 39%

Préstamos 34,171 23% 30,731 21% 28,521 18%

Pasivos por titularizacién 7,466 5% 6,746 5% 5,955 4%
Obligaciones a la vista 326 0% 627 0% 441 0%
Cuentas por pagar 1,651 1% 1,985 1% 2,352 2%
Provisiones 171 0% 153 0% 138 0%
Otros pasivos 52 0% 154 0% 376 0%
TOTAL PASIVO 127,769 85% 122,839 84% 131,679 85%
PATRIMONIO
Capital social 10,059 7% 10,167 7% 10,169 7%
Aportes de capital pendientes de formalizar 252 0% 94 0% 62 0%
Reservas — De capital 8,737 6% 9,501 7% 10,138 7%
Resultados por aplicar 668 0% 1,149 1% 736 0%
Utilidades de ejercicios anteriores 0 0% -5 0% -39 0%
Utilidades del presente ejercicio 668 0% 1,153 1% 775 0%
Patrimonio restringido 1,964 1% 2,095 1% 2,405 2%
Ofro resultado integral acumulado 212 0% 212 0% 451 0%
TOTAL PATRIMONIO 21,891 15% 23,217 16% 23,961 15%
TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO 149,660 100% 146,056 100% 155,640 100%
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CAJA DE CREDITO DE SONSONATE, S.C. DER.L. DE C.V.
ESTADOS CONSOLIDADOS DE RESULTADOS
(MILES DE DOLARES)

DIC.24 % DIC.25 %
Ingresos por intereses 15,060] 100% 15,638 100%
Activos financieros a costo amortizado 73 0% 223 1%
Cartera de préstamos 14,988| 100% 15,415 99%
Otros ingresos por intereses 0 0% 0 0%
Gastos por intereses 6,856 46% 6,884 44%
Depositos 3,529 23% 3,633 23%
Préstamos 3,327 22% 3,251 21%
Otros gastos por intereses 0 0% 0%
INGRESOS POR INTERESES NETOS 8,205 54% 8,754 56%
Ganancia (Pérdida) por cambios en valor razonable de activos y pasivos 0 0% 0 0%
financieros, neta
Ganancia (Pérdida) por deterioro en activos financieros distintos a los activos de o o
: e 0 0% 0 0%
riesgo crediticio, neta
Ganancia (Pérdida) por deterioro en activos financieros de riesgo crediticio, netal -1,607| -11% -1,5101 -10%
Ganan(:l.a o] _(Perdlda) por reversion de (deterioro) de valor de activos .32 0% .32 0%
extraordinarios, neta
Gan.anma (Pérdida) por reversion de (deterioro) en valor de propiedades y 0 0% 0 0%
equipo, neta
Ganancia (Pérdida) por reversion de (deterioro) de otros activos, neta 0 0% 0 0%
INGRESOS INTERESES, DESPUES DE CARGOS POR DETERIORO 6,565 44% 7,212  46%
Ingresos por comisiones y honorarios 518 3% 525 3%
Gastos por comisiones y honorarios 1,035 7% 1,094 7%
INGRESOS POR COMISIONES Y HONORARIOS, NETOS -517 -3% -569 -4%
Ganancias (Pérdidas) por ventas o desapropiacion de instrumentos financieros
. 0 0% 0 0%
a costo amortizado, neto
Ganancia (Pérdida) por ventas de activos y operaciones discontinuadas 485 3% 85 1%
Ganancia (Pérdida) por cambios en entidades registradas bajo el método de la
L 0 0% 0 0%
participacion
Ofros ingresos (gastos) financieros 589 4% 242 2%
TOTAL INGRESOS NETOS 7,122 47% 6,971 45%
Gastos de administracion
Gastos de funcionarios y empleados 2,792 19% 2,956 19%
Gastos generales 2,374 16% 2,609 17%
Gastos de depreciacion y amortizacion 177 1% 190 1%
UTILIDAD ANTES DE IMPUESTO 1,780 12% 1,216 8%
Gastos por impuestos sobre las ganancias 627 4% 441 3%
UTILIDAD (PERDIDA) NETA 1,153 8% 775 5%
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CAJA DE CREDITO DE SONSONATE, S.C. DE R.L. DE C.V.
INDICADORES FINANCIEROS

DIC.24 DIC.25
Capital
Pasivos / Patrimonio 5.3 5.5
Pasivos / Activos 0.8 0.8
Patrimonio / Préstamos brutos 18.7% 18.9%
Patrimonio / Vencidos 938.8% 657.2%
Vencidos / Patrimonio y Rvas. saneamiento 9.0% 13.0%
Patrimonio / Activos 15.9% 15.4%
Activo fijo neto / Patrimonio 5.7% 5.8%
Coeficiente patrimonial 17.3% 16.6%
Endeudamiento legal 17.7% 16.4%
Liquidez
Caja + Reportos + Inversiones netas / Dep. a la vista 0.6 0.7
Caja + Reportos + Inversiones netas / Dep. totales 0.2 0.2
Caja + Reportos + Inversiones netas / Activos 12.1% 14.9%
Préstamos netos / Dep. totales 145.2% 130.8%
Rentabilidad
ROAE 5.0% 3.3%
ROAA 0.8% 0.5%
Margen de interés neto 54.5% 56.0%
Margen de interés neto (Incluyendo comisiones) 49.3% 50.6%
Utilidad neta / Ingresos por intereses 7.7% 5.0%
Gastos administrativos / Activos 3.7% 3.7%
Componente extraordinario en utilidades 93.1% 42.3%
Rendimiento de Activos 10.6% 10.4%
Costo de la deuda 5.7% 5.4%
Margen de operaciones 4.9% 5.1%
Gastos administrativos / Ingreso neto de interés 65.1% 65.7%
Gastos administrativos / Ingreso neto de interés (incluyen. comisiones) 69.5% 70.3%
Calidad de activos

Vencidos / Préstamos brutos 2.0% 2.9%
Reservas / Vencidos 172.9% 113.9%
Préstamos Brutos / Activos 84.9% 81.6%
Activos inmovilizados -7.1% -0.8%
Vencidos + Reestruc. / Préstamos brutos 4.4% 4.6%
Reservas / Vencidos + Reestructurados 77.8% 71.2%
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ANEXO IV. ESTADOS FINANCIEROS DEL FONDO DE TITULARIZACION.

FONDO DE TITULARIZACION - RICORP TITULARIZADORA - CAJA DE CREDITO DE SONSONATE CERO UNO

BALANCES GENERALES
(MILES DE DOLARES)
DIC.22 % DIC.23 % DIC.24 % DIC..25 %
ACTIVOS
Caja y bancos 162 1% 127 1% 125 1% 145 1%
Cartera de inversiones 749 3% 756 4% 759 4% 768 4%
Activos en titularizacion corto plazo 1,221 5% 1,152 5% 1,344 7% 1,344 7%
Rendimientos por cobrar 1 0% 1 0% 2 0% 2 0%
Gastos pagados por anticipado - 0% - 0% - 0% - 0%
Total Activo Corriente 2,133 9% 2,037 | 10% 2,230 | 1% 2,260 | 12%
Activos en titularizacion largo plazo 20,514 91% 19,362 90% 17,890 89% 16,546 88%
Total Activo no Corriente 20,514 | 91% 19,362 | 90% 17,890 | 89% 16,546 | 88%
TOTAL ACTIVOS 22,647 | 100% 21,399 | 100% 20,120 | 100% 18,806 | 100%
PASIVOS
Documentos por pagar 6,479 | 29% 6,479 | 30% 6,479 | 32% 6,479 | 34%
Comisiones por pagar 0 0% 0 0% 0 0% 0 0%
Honorarios profesionales por pagar - 0% - 0% - 0% 6 0%
Excedentes por pagar - 0% - 0% 15 0% 31 0%
Obligaciones por titularizacién de activos corto plazo 599 3% 732 3% 803 4% 866 5%
Impuestos y retenciones por pagar 0 0% 0 0% 0 0% 0 0%
Total pasivo corriente 7,079 | 31% 7,211 34% 7,297 | 36% 7,382 | 39%
Obligaciones por titularizacion de activos largo plazo 7,466 | 33% 6,746 | 32% 5,955 | 30% 5,099 | 27%
Ingresos diferidos 8,108 | 36% 7,433 | 35% 6,861 | 34% 6,318 | 34%
Total pasivo no corriente 15,574 | 69% 14,180 | 66% 12,815 | 64% 11,417 | 61%
EXCEDENTE ACUMULADO DEL FONDO DE TITULARIZACION
Reservas de excedentes anteriores - 0% 5 0% 5 0% 5 0%
Excedentes del ejercicio (6) 0% 3 0% 3 0% 2 0%
TOTAL PASIVOS 22,647 | 100% 21,399 | 100% 20,120 | 100% 18,806 | 100%
FONDO DE TITULARIZACION - RICORP TITULARIZADORA - CAJA DE CREDITO DE SONSONATE CERO UNO
ESTADOS DE DETERMINACION DE EXCEDENTES
(MILES DE D()LARES)
DIC.22 % DIC.23 % DIC.24 % DIC..25 %
Ingresos 467 | 100% 712 | 100% 615 | 100% 585 | 100%
Ingresos de operacion y administracion 458 | 98% 682 | 96% 581 94% 551 94%
Ingresos por inversiones 9 2% 30 4% 34 6% 34 6%
Otros Ingresos 1 0% - 0% - 0% - 0%
Egresos 224 | 48% 92 | 13% 87 | 14% 88 | 15%
Gastos de administracién y operacion
Por administracion y custodia 170 | 36% 53 7% 49 8% 44 7%
Por clasificacion de riesgo 24 5% 24 3% 24 4% 30 5%
Por auditoria externa y fiscal 2 0% 5 1% 4 1% 5 1%
Por servicios de valuacién 12 3% 0 0% 0 0% 0 0%
Por honorarios profesionales 17 4% 10 1% 10 2% 10 2%
Pago de servicio de la deuda - 0% - 0% - 0% 0%
Por impuestos y contribuciones - 0% - 0% - 0% - 0%
g)li(s:EgI;NTE ANTES DE GASTOS FINANCIEROS Y OTROS 243 | 529 620 | 87% 528 | 86% 497 | 85%
Gastos financieros
Intereses sobre valores de titularizacién 220 | 47% 584 | 82% 536 | 87% 481 82%
EXCEDENTE ANTES DE OTROS GASTOS 23 5% 36 5% M| 1% 16 3%
Otros gastos 29 6% 0 0% 0 0% 0 0%
EXCEDENTE DEL EJERCICIO 6) -1% 36 5% 8)| -1% 15 3%
Compensacion de déficit 0 0% 6 1% =25 -4% 9 1%
Constitucién de reservas de excedentes 0 0% 5 1% 0 0% 0 0%
Remanentes dewueltos al Originador 0 0% 22 3% 15 2% 5 1%
EXCEDENTE NETO DEL EJERCICIO -6 1% 3| 0% 3| 0% 2| 0%
MONTO Y SALDO VIGENTE DE LAEMISION AL 31 DE DICIEMBRE DE 2025 (US$ MILES)
MONTO SALDO FECHADE
DENOMINACION AUTORIZADO |VIGENTE| COLOCACION TASA PLAZO ACTIVO DE RESPALDO
23/08/2022 Tramo A: 7.80% | Tramo A: 115 meses |Una porcién de los primeros reintegros de las
VTRTCCSO 01 $15,000 $5,955 23/08/2022 Tramo B: 7.00% Tramo B: 72 meses |cuentas por cobrar que se generan a favor de la
05/09/2022 Tramo C: 7.00% Tramo C: 72 meses |CCSO con FEDECREDITO.
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La opinion del Consejo de Clasificacion de Riesgo no constituird una sugerencia o recomendacion para invertir, ni un aval o garantia de la emision; sino un
factor complementario a las decisiones de inversion; pero los miembros del Consejo seran responsables de una opinién en la que se haya comprobado
deficiencia o mala intencion, y estaran sujetos a las sanciones legales pertinentes.

Las Metodologias de Clasificacion utilizadas en el andlisis fueron las siguientes: “Metodologia de Clasificacion de Instituciones Financieras e Instrumentos
Emitidos por Estas” y “Metodologia de Clasificacion de Bonos Titulizados de Flujos Futuros.” Las clasificaciones publicas, criterios, Cédigo de Conducta y
metodologias de Zumma Ratings, S.A. de C.V. Clasificadora de Riesgo (Zumma Ratings) estan disponibles en todo momento en nuestro sitio web

www.zummaratings.com.

Las clasificaciones crediticias emitidas por Zumma Ratings constituyen las opiniones actuales de Zumma Ratings sobre el riesgo crediticio futuro relativo de
entidades, compromisos crediticios o deuda o valores similares a deuda, y las clasificaciones crediticias y publicaciones de investigacion publicadas por
Zumma Ratings (las “publicaciones de Zumma Ratings”) que pueden incluir opiniones actuales de Zumma Ratings sobre el riesgo crediticio futuro relativo
de entidades, compromisos crediticios o deuda o valores similares a deuda. Zumma Ratings define riesgo crediticio como el riesgo de que una entidad no
pueda cumplir con sus obligaciones contractuales, financieras una vez que dichas obligaciones se vuelven exigibles, y cualquier pérdida financiera estimada
en caso de incumplimiento. Las clasificaciones crediticias no toman en cuenta cualquier otro riesgo, incluyen sin limitacion: riesgo de liquidez, riesgo legal,
riesgo de valor de mercado o volatilidad de precio. Las clasificaciones crediticias y publicaciones de Zumma Ratings no constituyen ni proporcionan reco-
mendacion o asesoria financiera o de inversion, y las clasificaciones crediticias y publicaciones de Zumma Ratings no constituyen ni proporcionan recomen-
daciones para comprar, vender o mantener valores determinados; todas las decisiones son exclusiva responsabilidad del inversionista.

Derechos de autor por Zumma Ratings. La reproduccion o distribucion total o parcial de los contenidos producidos por Zumma Ratings, se entenderan
protegidos por las leyes relativas a la propiedad intelectual desde el momento de su creacion; por lo tanto, estara prohibida su reproduccion, salvo con
autorizacion previa y por escrito de forma electrénica. Todos los derechos reservados. Toda la informacion aqui contenida se encuentra protegida por Ley
de Propiedad Intelectual, y ninguna de dicha informacién podra ser copiada, reproducida, reformulada, transmitida, transferida, difundida, redistribuida o
revendida de cualquier manera, o archivada para uso posterior en cualquiera de los propdsitos antes referidos, en su totalidad o en parte, en cualquier forma
0 manera o por cualquier medio, por cualquier persona sin el consentimiento previo por escrito de Zumma Ratings.

Toda la informacion aqui contenida es obtenida por Zumma Ratings de fuentes consideradas precisas y confiables. Zumma Ratings lleva a cabo una
investigacion razonable de la informacién factual sobre la que se base de acuerdo con sus propias metodologias de clasificacién, y obtiene verificacion
razonable de dicha informacion de fuentes independientes, en la medida de que dichas fuentes se encuentren disponibles para una emisién dada o en una
determinada jurisdiccion. La forma en que Zumma Ratings lleve a cabo la investigacion factual y el alcance de la verificacion por parte de terceros que se
obtenga variara dependiendo de la naturaleza de la emision calificada y el emisor, los requisitos y practicas en la jurisdiccion en que se ofrece y coloca la
emision y/o donde el emisor se encuentra, la disponibilidad y la naturaleza de la informacion publica relevante, el acceso a representantes de la administra-
cion del emisor y sus asesores, la disponibilidad de verificaciones preexistentes de terceros tales como los informes de auditoria, cartas de procedimientos
acordadas, evaluaciones, informes actuariales, informes técnicos, dictdmenes legales y otros informes proporcionados por terceros, la disponibilidad de
fuentes de verificacion independiente y competentes de terceros con respecto a la emisién en particular o en la jurisdiccion del emisor, y una variedad de
otros factores. Los usuarios de clasificaciones e informes de Zumma Ratings deben entender que ni una investigacion mayor de hechos ni la verificacion
por terceros puede asegurar que toda la informacién en la que Zumma Ratings se basa en relacién con una clasificacién o un informe sera exacta y completa.
En ultima instancia, el emisor y sus asesores son responsables de la exactitud de la informaciéon que proporcionan a Zumma Ratings y al mercado en los
documentos de oferta y otros informes.

Zumma Ratings es una entidad supervisada por la Superintendencia del Sistema Financiero y ademas sujeta al cumplimiento de la Ley contra el Lavado de
Dinero y Activos; en tal sentido, Zumma Ratings podra solicitar en cualquier momento informacién para el cumplimiento de las leyes y normativas aplicables,
como politicas de conozca a su cliente para la realizacion de una Debida Diligencia.

Confidencialidad. Referente a la informacion recibida para la evaluacion y clasificacion Zumma Ratings ha accedido y accedera a informaciéon que sera
tratada como CONFIDENCIAL, la cual es y sera compartida por el emisor cumpliendo con todas las disposiciones legales en materia de reserva bancaria,
proteccion de datos de caracter personal, debiendo este garantizar que posee autorizacién de los titulares de los datos para compartir informacién. Ninguna
informacién sera compartida cedida o trasmitida por Zumma Ratings sino dentro del contexto de la Legislacion aplicable. No se considerara informaciéon
confidencial aquella que sea de dominio publico o que haya sido obtenida por Zumma Ratings por otros medios dentro del contexto del respeto a la autode-
terminacion informativa y sera utilizada exclusivamente para la finalidad de los servicios de clasificacion.
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