Informe Anual
FONDO DE
CERRADO
INMOBILIARIO
HENCORP
GROWTH

De Marzo de 2024 a Marzo de 2025

HENCORP

G estora




HENCORP

G estor a

indice

1. ldentificacion del Fondo Inmobiliario y sSu Gestora........ccccceveveiecciiieeeee e 2
2. Detalle de la Junta Directiva de la Gestoray su Comité de Vigilancia...........ccccvvveeeeeiinnnnns 2
3. Panorama econdmico-financieroy perspectivas del mercado ........cccceccveeeiriiieeincieeeeennn, 2
4. Estructura de Participes que conforman el FONdO .......cccoiiiiiiiiiiiiiiiiieeeee 5

5. Informacién sobre Asambleas Ordinarias o Asambleas Extraordinarias de Participes que

se han celebrado €N ELPEMOTO ... .uiiiiiiii e e e s e e e s abee e e ssbeeessnarees 5
6. Informe de Gestion de RIESEOS.....couiiiiiiieiiieriee ettt et e s e e eee s 5
7. Detalle de los Activos Propiedad del FONAO...........uviiiiiiiiiiiiiieceeeteeee et 9
8. Detalle de los gastos realizados durante el periodo reportado........ccccceeeeeeeeeccciiiieeeeeeeeennns 9
9. Rendimiento obtenido por el Fondo durante el Ultimo @R0 ......cceeeeevviciiiieeeeee e, 10
10. Fuentes de fondeo para las transacciones realizadas porel Fondo ........ccccceeeeeunnnnenn. 10
11. Evolucion del Patrimonio delLFONAO .......c.civvieiiiiiiiieeiee ettt 11
12. Evolucion del Valor de las Cuotas de Participacion........ccccccueeeivcieiiieciieee e ccieee s 11
13. Composicién de la cartera del Fondo y su eVOlUCION ......ceeeeiiiicciiiiieeee e 12
14. Factores de rieSg0 el FONAO ......uiiiiiiiiiee e 12
15. Informacion sobre hechos relevantes ocurridos durante el periodo reportado .......... 17
16. Informe de Clasificacion de Riesgo del FONO ........ccoovciiiiiiciiiiiicciiie e 18

17. Informe y Estados Financieros Auditados correspondientes al ejercicio anterior
presentado ala SUPENNTENAENCIA........ccociiiiieee e e e e e e s e s sareeee e e e e e sennnnes 18




HENCORP

G estor a

1. ldentificacion del Fondo Inmobiliario y su Gestora

Identificacion del Fondo de Inversién Cerrado Inmobiliario Hencorp Growth
Fondo de Inversion que puede abreviarse FIMHG
Cerrado Inmobiliario:

Gestora: Hencorp Gestora de Fondos de Inversiéon, Sociedad
Andénima que puede abreviarse Hencorp Gestora de
Fondos de Inversién, S.A.

2. Detalle de la Junta Directiva de la Gestora y su Comité de Vigilancia

Junta Directiva de la Gestora

Cargo Nombre
Director Presidente Victor Henriquez Martinez
Director Secretario Eduardo Arturo Alfaro Barillas
Director Propietario Felipe Holguin
Director Suplente Roberto Arturo Valdivieso Aguirre
Director Suplente Francisco José Santa Cruz Pacheco
Director Suplente José Miguel Valencia Artiga
Gerente General Eduardo Arturo Alfaro Barillas
Administrador de Inversiones Francisco José Santa Cruz Pacheco
Administrador de Inversiones Alicia Concepcién Manzano de Tiguin

Confecha 28 de febrero de 2025, en sesién de Asamblea Ordinaria de Participes, en el
punto 4 se acordé la eleccién del Nuevo Comité de Vigilancia para el periodo
comprendido del 2025 al 2026.

Miembros del Comité de Vigilancia
Christian Orlando Diaz Zaldana

Juan Fernando Alfaro Diaz
Gerson Alfredo Palacios Bernal

3. Panorama econdémico-financieroy perspectivas del mercado

Panorama Internacional

De acuerdo con las Perspectivas Econdmicas Mundiales del Banco Mundial, se prevé
que el crecimiento econdmico global se mantenga moderado en 2025, con una tasa
estimada del 2.7%. Esta ligera mejora respecto a 2024 refleja una estabilizacion




HENCORP

G estor a

gradual tras varios afos de desaceleracidon, en medio de una inflacion que sigue
bajando lentamente y un entorno financiero global aun restrictivo. Aunque las
tensiones geopoliticas, los conflictos armados y las disrupciones en las cadenas de
suministro siguen presentes, el avance tecnolégico y el fortalecimiento del consumo
en economias avanzadas han dado sefnales positivas al inicio del afo.

La inflaciéon mundial se proyecta en 3.8% para 2025, una baja sostenida respecto al
4.5% de 2024. A pesar de esto, los precios de productos basicos continuan expuestos
a choques externos, como fendmenos climaticos extremos y tensiones en regiones
clave. La politica monetaria en paises desarrollados sigue adoptando un enfoque
cauteloso, con una reduccién mas lenta de las tasas de interés por parte de bancos
centrales como la FED y el BCE.

Impacto del Fenémeno Climatico “La Nina”

Elfendmeno de “La Nifa” se debilité durante la segunda mitad de 2024, dando paso a
condiciones climaticas mas neutras en 2025. Sin embargo, los efectos residuales aln
se sienten en varias regiones, con su impacto mas fuerte observado en la produccién
agricolay los precios de alimentos a inicios de afio. En América Latina, esto se tradujo
en aumentos estacionales de precios y presiones sobre la seguridad alimentaria,
particularmente en zonas rurales.

América Latinay el Caribe: Desafios y Oportunidades

Laregion de América Latinay el Caribe muestra sefiales de recuperacion en 2025, con
un crecimiento estimado del 2.7%, impulsado por la flexibilizacion de politicas
monetarias, la mejora en términos de intercambio y una mayor inversion extranjera
directa. No obstante, se mantienen desafios estructurales como el bajo crecimiento
de la productividad, la alta informalidad y los efectos prolongados del cambio
climatico.

Republica Dominicana lidera nuevamente con un crecimiento del 5.3%, seguida por
Costa Rica (4.1%) y Nicaragua (3.9%). Honduras creceria un 3.6% gracias a nuevas
inversiones en infraestructura, mientras que El Salvador proyecta un crecimiento del
3.4%, apoyado en reformas fiscales y dinamismo en la construccién y servicios.
Guatemala se mantiene estable con un 3.1%, y Panama modera su expansién al 2.8%,
en proceso de adaptacion tras el cierre de la mina Cobre Panama y los desafios
logisticos del Canal.
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Estados Unidos y su Influencia Global

Estados Unidos sigue siendo clave en la dindmica econdmica global, influyendo
significativamente en Centroaméricay el Caribe. Sus politicas comerciales y cambios
en las tasas de interés afectan directamente las cadenas de suministro globales y el
comercio internacional. Se espera que la reduccién gradual de tasas por parte de la
FED fortalezca su economia, con un impacto positivo para la region.

Analisis del Sector Inmobiliario

Segun datos preliminares del Banco Central de Reserva (BCR) a junio de 2025, el PIB
del sector construccion mostrd sefales de recuperacion, alcanzando los US$582
millones, lo que representa un crecimiento del 4.1% frente al mismo periodo de 2024.
Las actividades inmobiliarias, por su parte, incrementaron su PIB a US$547 millones,
con un crecimiento del 4.4% (US$23 millones adicionales).

El indice de Volumen de la Actividad Econémica (IVAE) para la construccion subié a
139.75enjunio de 2024, mientras que las actividades inmobiliarias alcanzaron 111.32,
reflejando unarecuperacion sostenida en ambos sectores. En participacion dentro del
PIB, la construccién se ubicd en 6.51% y las actividades inmobiliarias en 5.93%,
consolidando su relevancia en la economia salvadorena.

El Instituto Salvadorefno del Seguro Social (ISSS) reporté a marzo de 2025 un
crecimiento del 8.5% en empleos en construccidon y del 7.4% en actividades
inmobiliarias, con mas de 31,500 empleos directos y 8,000 indirectos generados. Los
retos persisten, especialmente en cuanto al costo de materiales, logistica e insumos
importados; sin embargo, proyectos insignia como el Viaducto de Los Chorros y
nuevos desarrollos habitacionales y logisticos contindan impulsando el dinamismo
del sector.

La Oficina de Planificacién del Area Metropolitana de San Salvador (OPAMSS) indica
que la construccion e inversidon inmobiliaria representan un 42% de la inversion
nacional total, con un enfoque renovado en infraestructura vertical y sostenibilidad
urbana. Las iniciativas de incentivos fiscales para desarrollos de gran altura y zonas
mixtas han comenzado a rendir frutos, atrayendo capital nacional e internacional.
Segun la Camara de Comercio e Industria de El Salvador (CAMARASAL), el sector
construccion, junto con el turismo, seguira siendo un motor clave en 2025. CASALCO
prevé un afno de consolidacién, marcado por la ejecucién de megaproyectos en areas
de salud, educacion, telecomunicaciones y medio ambiente.
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4. Estructura de Participes que conforman el Fondo

Tipo de Participe Cantidad de participes Porcentaje
Persona Natural - 0.00%
Persona Juridica 2 100.00%

5. Informacion sobre Asambleas Ordinarias o Asambleas Extraordinarias de
Participes que se han celebrado en el periodo

Las Asambleas Ordinarias y Asambleas Extraordinarias de Participes que se han
celebrado durante el periodo del informe han sido el siguiente:

Caracter de la Asamblea
Asamblea Ordinaria de

28 de febrero de 2025 100% ..
Participes

6. Informe de Gestién de Riesgos

A febrero 2025, Hencorp Gestora de Fondos de Inversién, S.A. administro el Fondo de
Inversion Cerrado Inmobiliario Hencorp Growth, cuyas emisiones de Cuotas de
Participacion totalizaron US$ 17,058,734.14, colocados en Mercado Primario en un
total de dos tramos.

Los recursos obtenidos fueron invertidos para el pago por la adquisicion de los
inmuebles del Fondo de Inversion, los cuales se detallan a continuacion:

Abreviatura Precio Compraventa Matricula
LOCAL 1 698,659.36 60578395-A0611
LOCAL 2 567,549.19 60578395-A0614
LOCALS3 185,941.03 60578395-A0626
LOCAL 4 394,108.50 60578395-A0628
LOCALS5 541,757.76 60578395-A0631
LOCALG6 294,625.68 60578395-A0653
LOCAL7 295,362.21 60578395-A0657
LOCALS8 725,681.97 60578395-A0663
LOCALY9 330,579.19 60578395-A0669

LOCAL 10 314,459.87 60578395-A0657
LOCAL 11 732,869.89 60578395-A0675
LOCAL 12 1,069,194.30 60578395-A0692
LOCAL 13 832,608.04 60578395-A0693
LOCAL 14 836,332.75 60578395-A0694
LOCAL 15 1,018,677.77 60578395-A0695
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LOCAL 16 1,523,216.55 60578395-A0699
LOCAL 17 842,875.32 60578395-A0700
LOCAL 18 1,450,166.02 60578395-A0701
LOCAL 19 70,100.58 60578395-A0602
LOCAL 20 295,696.97 60578395-A0603
LOCAL 21 1,236,052.99 60578395-A0604
LOCAL 22 218,341.91 60578395-A0606
LOCAL 23 2,550,000.00 80300212-A0016
Total 17,024,857.86

El pago de los beneficios de las Cuotas de Participacion se realiza conforme a la
Politica de Distribucion de Beneficios establecida en el Reglamento Interno del Fondo
de Inversion Cerrado Inmobiliario Hencorp Growth. A la fecha se realizado un pago de
beneficios en el mes de agosto de 2024, por un monto de US$ 334,945.14.

Con respecto al pago de obligaciones del Fondo, estas han sido canceladas
oportunamente con los recursos que ingresaron a las cuentas del Fondo, no siendo
necesario el uso de Fondos provenientes del Financiamiento del Fondo.

Se validé el cumplimiento de ratios de la politica de Inversién para el Fondo,
habiéndose determinado que esta dentro de los parametros razonables, siendo los
resultados obtenidos los siguientes:

Limite de Inversion' Ll,m,lte Ll,m,lte A Febrero 2025
Minimo Maximo
0,
Concentracion de Ingresos 55.13%
aplicables a Renta
Concentraciéon maxima por 14.58%
Inmueble
Concentracioén por Zona 81.57%
Geografica
Arrendelrlmento a.personas 0.00%
compafiias relacionadas
Limite a.remodelacmnes, . 0.00%
mantenimientos y reparaciones
Limites por Tipos de Inmuebles 10.00%
Comercio
16.51%
Restaurante
28.31%

' Para el caso de las inversiones en inmuebles que realice el Fondo, segun lo establecido en los articulos 34, literal a) y 35 de la
NDMC17 Normas Técnicas de Fondos de Inversién Cerrados Inmobiliarios, la Gestora debera dar cumplimiento a los limites de
inversién en un plazo que no exceda a un afo partir del momento en que el Fondo alcance el patrimonio y niumero minimo de
participes, de acuerdo con el articulo 40 - NDMC-17.
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Servicios
55.17%

En fecha 20 de marzo de 2025, el Fondo de Inversiéon Cerrado Inmobiliario Hencorp
Growth comunicé a la Superintendencia del Sistema Financiero el exceso pasivo al
limite de Inversion del denominado “Concentracion de Ingresos Aplicables a Renta”.
A la fecha de elaboracion del Informe, la Gestora estd proactivamente trabajando en
solventar dicho exceso en el limite en materia de ingresos aplicables en renta, en el
plazo establecido en el articulo 41 de la NDMC-17, es decir, 180 dias contados a partir
de que el fondo cumpla un afio de operaciones.

Hencorp Gestora de Fondos de Inversién, S.A. presenta las mitigantes de los factores
de riesgo del Fondo de Inversiéon Cerrado Inmobiliario Hencorp Growth:

Factor de Riesgo Periodicidad de Medicién Limite Minimo Limite Maximo Resultado a
g Medicién Diciembre 2024
1 Riesgo de Liquidez Anual 5.05
Alafechanose
ha recibido
reporte por parte
Riesgo de Deterioro del admmlstra(jor
L. del Inmueble ni el
2 y Adecuacion de Anual .
Perito Valuador
Inmuebles i
por Deterioro o la
necesidad de
adecuaciones a
los inmuebles.
3 Riesgo de
Contraparte
3.1 ACth.ere.s Mensual
Inmobiliarias
3.1.1 Cuentas por Mensual 49%
cobrar
Rotacién
312 Mensual de Mensual 2.62
Cuentas por
cobrar
3.1.3 Dias Cuentas Mensual 11.44
por Cobrar
3.14 Mora Mensual US$61,929
Actividades
3.2 relacionas al Anual 51.88%
manejo de
liquidez del Fondo
Alafecha, el
Riesgo de Sinestro Anual Fondo cuenta
con Péliza de
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Seguro Contra
Todo Riesgo
contratada, la
cual cubre los
siniestros
detallados en el
Apartado
Factores de
Riesgo del
Prospecto de
Colocacién del
Fondo de
Inversion Cerrado
Inmobiliario
Hencorp Growth
A la fecha los
Inmuebles no
han reportado
fluctuaciones
negativas en el
precio. Segun el
ultimo Informe de

5 Riesgo de Precio Anual Valuo, los
inmuebles
propiedad del
Fondo han tenido
una plusvalia del
18.6% respecto a
su precio de
Compra

Riesgo de

- Anual 100.00%
Desocupacion

No se registraron eventos de riesgo operativo tales como: fraude, dafios en activos,
fallas en sistemas, fallas en procesos, incumplimiento de terceros, desastres,
incumplimiento legal, entre otros, que constituyeran una amenaza para el
funcionamiento normal del Fondo Inmobiliario.

La calificacién determinada en Mapa del Riesgo del Fondo es:

BAJA
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7. Detalle de los Activos Propiedad del Fondo

El Fondo de Inversion Cerrado Inmobiliario Hencorp Growth es propietario de los
siguiente inmuebles:

Abreviatura Tamaiio m2 Ubicacion Geografica

LOCAL1 152.67 | Subdistrito 3 del distrito municipal de San Salvador
LOCAL 2 124.02 | Subdistrito 3 del distrito municipal de San Salvador
LOCAL 3 43.19 | Subdistrito 3 del distrito municipal de San Salvador
LOCAL 4 86.12 | Subdistrito 3 del distrito municipal de San Salvador
LOCALS 120.81 Subdistrito 3 del distrito municipal de San Salvador
LOCAL 6 61.48 | Subdistrito 3 del distrito municipal de San Salvador
LOCAL7 65.73 | Subdistrito 3 del distrito municipal de San Salvador
LOCAL 8 167.31 Subdistrito 3 del distrito municipal de San Salvador
LOCAL9 80.66 | Subdistrito 3 del distrito municipal de San Salvador
LOCAL 10 69.98 | Subdistrito 3 del distrito municipal de San Salvador
LOCAL 11 149.77 | Subdistrito 3 del distrito municipal de San Salvador
LOCAL 12 321.50 | Subdistrito 3 del distrito municipal de San Salvador
LOCAL 13 250.36 = Subdistrito 3 del distrito municipal de San Salvador
LOCAL 14 251.48 | Subdistrito 3 del distrito municipal de San Salvador
LOCAL 15 306.31 Subdistrito 3 del distrito municipal de San Salvador
LOCAL 16 457.90 @ Subdistrito 3 del distrito municipal de San Salvador
LOCAL 17 253.38 | Subdistrito 3 del distrito municipal de San Salvador
LOCAL 18 435.94 | Subdistrito 3 del distrito municipal de San Salvador
LOCAL 19 20.90 | Subdistrito 3 del distrito municipal de San Salvador
LOCAL 20 88.16 | Subdistrito 3 del distrito municipal de San Salvador
LOCAL 21 338.39 | Subdistrito 3 del distrito municipal de San Salvador
LOCAL 22 55.58  Subdistrito 3 del distrito municipal de San Salvador
LOCAL 23 975.00 | San Miguel

Total 4,876.64

8. Detalle de los gastos realizados durante el periodo reportado

Se adjuntan los gastos realizados por el Fondo durante al periodo de febrero 2025.

Egresos Al 28 de febrero de 2025

Gastos de Operacion

Gastos Financieros por Operaciones con Instrumentos Financieros $ 8,607.49
Gastos por Gestidn 121,011.24
Gastos Generales de Administraciony Comités 259,494.57

Total de Egresos y Gastos $ 389,113.30
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9. Rendimiento obtenido por el Fondo durante el ultimo afio

Elvalor del titulo de participacion durante el periodo del informe ha sido el siguiente:

Mes Rendimiento
Mar-24 0.0%
Apr-24 6.6%
May-24 6.3%
Jun-24 6.5%

Jul-24 6.5%
Aug-24 -20.6%
Sep-24 6.7%
Oct-24 6.6%
Nov-24 6.7%
Dec-24 6.5%

Jan-25 6.5%
Feb-25 6.5%

10. Fuentes de fondeo para las transacciones realizadas por el Fondo

Politica de Endeudamiento

En cumplimiento con el Art. 37 de la NDMC-17, el Fondo no podra tener deudas, que
sumadas excedan 2 veces su patrimonio (66.66% de los Activos del Fondo). En estos
limites se incluyen las operaciones de reporto, sobregiros para el pago de facturasy el
financiamiento para la adquisicion de inmuebles. Cualquier modificacion al
porcentaje de endeudamiento establecido en el reglamento interno del fondo
requieren de la aprobacién de la asamblea de participes, asi como de las
modificaciones al prospecto.

Las deudas adquiridas por un Fondo unicamente podran ser cobradas contra sus
activos. En el caso de aquellas adquisiciones de bienes inmuebles que involucren el
otorgamiento de préstamos, la Gestora debera asegurarse que se estan cumpliendo
con las politicas de endeudamiento contempladas en el reglamento interno del Fondo
que administra.

La Gestora podra obtener financiamiento por medio de entidades nacionales y/o
extranjeras, financieras y no financieras. Se podran utilizar como garantia de los
financiamientos, las hipotecas, lineas de crédito rotativas o revolventes, los
fideicomisos de garantia, mientras sean exclusivos para este fin y cualquier otro
mecanismo segun lo permitido por la regulacion aplicable.

10
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A la fecha de elaboracion del presente Informe, el Fondo de Inversién Cerrado
Inmobiliario Hencorp Growth no ha adquirido financiamiento para realizar las
transacciones que son de naturaleza del Fondo. El unico fondeo del Fondo ha
provenido de las colocaciones en mercado primario de sus Cuotas de Participacion,
las cuales se detallan a continuacion:

Cantidad de Cuotas Fecha de colocacion
1 14,501,000.00 14,501 21 de marzo de 2024

2 2,557,734.14 2,508 15 de noviembre de 2024

11. Evolucion del Patrimonio del Fondo

Mes Patrimonio Contable
Mar-24 14,527,551.20
Apr-24 14,607,154.40
May-24 14,684,247.56
Jun-24 14,764,066.22

Jul-24 14,844,554.12
Aug-24 14,590,241.42
Sep-24 14,671,628.12
Oct-24 14,752,874.77
Nov-24 17,400,476.65
Dec-24 17,495,432.66
Jan-25 17,590,375.82
Feb-25 17,682,286.33

12. Evolucioén del Valor de las Cuotas de Participacion

Mes Cuotas de Participacion
Mar-24 1,001.83
Apr-24 1,007.32
May-24 1,012.64
Jun-24 1,018.14

Jul-24 1,023.69
Aug-24 1,006.15
Sep-24 1,011.77
Oct-24 1,017.37
Nov-24 1,023.02
Dec-24 1,028.60
Jan-25 1,034.18
Feb-25 1,039.58

11
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13. Composicion de la cartera del Fondo y su evolucion

Portafolio de Inmuebles

Mes ‘ Cantidad de Inmuebles Valor de los Inmuebles
Mar-24 22 14,474,857.85
Apr-24 22 14,474,857.85
May-24 22 14,474,857.85
Jun-24 22 14,474,857.85
Jul-24 22 14,474,857.85
Aug-24 22 14,474,857.85
Sep-24 22 14,474,857.85
Oct-24 22 14,474,857.85
Nov-24 23 17,024,857.85
Dec-24 23 17,024,857.85
Jan-25 23 17,024,857.85
Feb-25 23 17,024,857.85

14. Factores de riesgo del Fondo

Los riesgos son situaciones que, en caso de suceder, pueden afectar el
cumplimiento de los objetivos del Fondo, perturbar el valor de la cartera de
inversiones, generar un rendimiento menor al esperado, o inclusive causarle
pérdida en sus inversiones. Se debe tener presente que el riesgo forma parte de
cualquier inversién; sin embargo, en la mayoria de los casos puede medirse y
gestionarse.

Los principales riesgos asociados son:
14.1 Riesgo de Liquidez

Este riesgo se relaciona directamente con la liquidez necesaria para cumplir con
las obligaciones contractuales que adquiera el Fondo. Estas obligaciones pueden
ser necesidades transitorias de liquidez del Fondo, el pago de obligaciones
contractuales o liquidez necesaria para realizar operaciones de mantenimiento o
reparaciones en los inmuebles a adquirir.

El Riesgo de Liquidez del Fondo, sera gestionado estableciendo limites
prudenciales en depodsitos a plazo y liquidez, como porcentaje del total de los
activos del Fondo, dando cumplimiento a lo establecido en las Normas Técnicas
para las Inversiones de los Fondos de Inversidon y segun la Politica de Liquidez
establecida en el Reglamento Interno del Fondo.

12
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La Gestora realizara la medicion del riesgo de liquidez con una periodicidad anual,
con informacioén a diciembre de cada ano, y serd medida como la relacién entre el
activo circulante sobre el pasivo circulante sin tomar en cuenta la porcién corriente
del préstamo a largo plazo. Este ratio no podra ser en ningun momento menor a
uno.

14.2 Riesgo de Deterioro y Adecuacién de Inmuebles

El riesgo de deterioro y adecuaciéon de inmuebles en un Fondo de Inversidon
Inmobiliaria se refiere a la posibilidad de que los activos inmobiliarios sufran dafos,
no cumplan con las condiciones acordadas en los contratos de arrendamiento, o
experimenten un deterioro que afecte su valor y viabilidad de uso. La gestién
inapropiada de estas propiedades puede dar lugar a consecuencias legales,
procesos judiciales, periodos prolongados de desocupaciéon y depreciacion
acelerada del activo.

Para mitigar este riesgo, se establecen las siguientes practicas y politicas:

e Inspecciones regulares: Realizar inspecciones periddicas de los inmuebles
para identificar cualquier signo de deterioro, danos estructurales o
necesidad de adecuaciones o mejoras.

e Mantenimiento preventivo: Implementar un programa de mantenimiento
preventivo que incluya labores regulares de limpieza, reparaciones menores
y seguimiento de los sistemas y equipos en los inmuebles.

e Reservas para contingencias: Establecer reservas financieras adecuadas
para hacer frente a los gastos imprevistos relacionados con el deterioro,
reparaciones o adecuaciones necesarias en los inmuebles.

14.3 Riesgo de Contraparte

Actividades Inmobiliarias

Es la posibilidad de pérdida que se puede generar debido al incumplimiento de las
obligaciones por parte de la contraparte o entidad con que el Fondo realice una
transaccion inmobiliaria. Esta pérdida puede darse, por ejemplo, en la fecha de
pago del canon de arrendamiento o en la compra y venta de inmuebles debido a
situaciones de iliquidez, insolvencia o falta de capacidad operativa; también se
puede generar por actuaciones impropias, ilegales o deshonestas por una de las
partes (riesgo moral).

Para mitigar este riesgo, se establecen las siguientes practicas y politicas:

13
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e Contratosy acuerdos sélidos: Establecer contratos y acuerdos de compray
venta que sean claros, completos y que contemplen las obligaciones y
responsabilidades de ambas partes. Estos contratos deben incluir clausulas
de cumplimiento, penalidades por incumplimiento y mecanismos de
resolucion de disputas.

e Establecimiento de limites de exposicion: Definir limites de exposicion
maxima a cada contraparte, con el objetivo de diversificar el riesgo y evitar
una dependencia excesiva de una sola entidad arrendante.

e Monitoreo deriesgos: Realizar un seguimiento constante de las obligaciones
y compromisos de las contrapartes durante el proceso de compra yventade
inmuebles y estar alerta a cualquier sefial de incumplimiento o riesgo
potencial.

e Establecimiento de garantias: Evaluar la posibilidad de solicitar garantias
adicionales, como avales o garantias bancarias, para mitigar el riesgo de
contraparte en las transacciones inmobiliarias. Estas garantias pueden
respaldar los compromisos y obligaciones de las partes involucradas.

Los aspectos sefialados, entre otros, serdn tomados en cuenta como parte del
proceso previo a la inversién, la cual se encuentra detallada en la Politica de
Inversion del presente Prospecto de Colocacion de Cuotas.

Actividades relacionadas al manejo de liquidez del Fondo

Es la posibilidad de pérdida que se puede generar debido al incumplimiento de las
obligaciones por parte de la contraparte o entidad con que el Fondo maneje su
liquidez. Esta pérdida podria manifestarse en el momento en el que Fondo solicite
un retiro que no sea efectuado en el tiempo y forma requeridos.

Para mitigar este riesgo, se establecen las siguientes practicas y politicas:

e ElFondo mantendra su liquidez o depésitos en Bancos con Clasificacion de
Riesgo AA (slv) o superior, autorizados por la Superintendencia del Sistema
Financiero para realizar operaciones pasivas.

e ElFondo no mantendra mas del 70% de su liquidez en un mismo Banco.

La Gestora verificara con una periodicidad minima anual el cumplimiento de dichas
mitigantes.
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14.4 Riesgo de Siniestro

Se entiende por riesgo de siniestro al riesgo relacionado con eventos tales como:
erupcion volcanica, inundacion, aludes, rayos, terremotos, huracanes, tsunamis,
incendios, conmocidn civil, huelgas, vandalismo, accidentes con vehiculos, caida
de aviones y objetos desprendidos desde estos, explosiones, actos terroristas,
entre otro. Las inversiones se pueden ver afectados por la pérdida parcial o total
del activo y por consiguiente, se reduciria su capacidad para generar flujos e
ingresos, lo que se traduciria en una disminucién o perdida de los rendimientos y el
valor de la participacién para los inversionistas durante el plazo en el cual el Fondo
procede a reconstruir facilidades afectadas por los eventos naturales.

Para mitigar este riesgo, se establecen las siguientes practicas y politicas:

e Seguros adecuados: Contratar pélizas de seguro contra todo riesgo que
cubran los riesgos asociados a los inmuebles.

e Evaluacioén de riesgos: Realizar evaluaciones de riesgos para identificar las
vulnerabilidades especificas de los inmuebles y establecer medidas de
mitigacion adecuadas, como sistemas de deteccidn de incendios, sistemas
de seguridad y planes de emergencia.

e Mantenimiento de registros: Mantener un registro actualizado de los activos,
incluyendo documentacion fotografica, descripciones detalladas y peritajes
anuales, para facilitar el proceso de reclamacién en caso de siniestros.

e (Capacitaciony concientizacion: Capacitar al personal y a los ocupantes de
los inmuebles sobre las medidas de seguridad, prevencién de incendios y
procedimientos de emergencia.

El Procedimiento de Contratacion de Seguros esta establecido en el Manual de
Procedimientos y Politicas del Fondo. El Fondo realizara las Gestiones para la
contrataciéon de seguros los cuales estaran cubiertos por una poliza de seguros
para resguardar el valor de dichos activos, los cuales suscribiran los seguros que
estime convenientes para la proteccién de los inmuebles que pertenezca al Fondo.

14.5 Riesgo de Precio

El riesgo de precio se define como la posibilidad de que el valor de los inmuebles
en la cartera del fondo fluctie negativamente debido a cambios en las condiciones
del mercado. Estos cambios en el precio de los instrumentos pueden presentarse
como resultado de, por ejemplo, variaciones en las tasas de interés de mercado,
cambios sociodemograficos que afecten la plusvalia de la zona, crisis sistémicas a
nivel mundial.

Para mitigar este riesgo, se establecen las siguientes practicas y politicas:
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e Diversificacion de la cartera: Mantener una cartera diversificada de
inmuebles en términos de ubicacién geografica, tipo de propiedad y
segmento de mercado. Los limites de concentracién y politica de
diversificacion de la cartera inmobiliaria se establecen en el Reglamento
Interno del Fondo.

e Perspectiva del potencial de crecimiento: Considerar cuidadosamente el
potencial de crecimiento de cadainmueble considerado para la adquisicion,
teniendo en cuenta factores como la ubicacidn, infraestructura cercana,
perspectivas de desarrollo y ofertay demanda en la zona.

e Seguimiento continuo: Monitorear de manera constante los cambios en los
precios de mercado y evaluar periédicamente el valor de los inmuebles en la
cartera del fondo para tomar decisiones informadas sobre la compra, venta
o retencioén de activos.

e Evaluar anualmente la tendencia del comportamiento del precio de los
activos que forman parte del fondo, para identificar posibles cambios en la
misma.

14.6 Riesgo de Desocupacion

La desocupacion de inmuebles forma parte de la gama de riesgos que enfrenta un
Fondo de Inversidon Inmobiliario, que puede materializarse como resultado, entre
otros factores, de periodos prolongados de recesidon econdémica que incidan
negativamente en la demanda por espacio en edificios; fendmenos de oferta
significativa del area construida en los segmentos en que ha invertido que
provoquen un aumento relevante en la oferta disponible de inmuebles; cambios en
la naturaleza de los procesos constructivos que produzcan obsolescencia, y en ese
tanto, pérdida de competitividad en los edificios que formen parte de la cartera de
activos en el Fondo; y cambios en las tendencias demograficas e inmobiliarias del
pais, que trasladen la demanda de espacio en edificios e inmuebles en general a
zonas geograficas en donde el Fondo no cuente con activos inmobiliarios. Durante
el plazo que la desocupaciéon de los locales se mantenga, el Fondo no recibe
ingresos por alquiler e incurre en gastos de seguros, mantenimiento, seguridad del
inmueble desocupado, servicios publicos e impuestos municipales entre otros, lo
que produce una baja temporal en los ingresos netos del Fondo y en su capacidad
para distribuir rendimientos que termina cuando los inmuebles son nuevamente
alquilados.

Para mitigar este riesgo, se establecen las siguientes practicas y politicas:
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e Analisis de mercado y demanda: Realizar analisis periddicos de mercado
para evaluar la demanda de inmuebles en las ubicaciones y segmentos de
mercado correspondientes. Esto permite identificar las areas con mayor
demanday ajustar la estrategia de adquisiciéon y promocidon de inmuebles en
consecuencia.

e Estrategias de marketing y promocion: Implementar estrategias de
marketing efectivas para atraeryretenerinquilinos, incluyendo la promocién
adecuada de los inmuebles, el establecimiento de precios competitivos y la
creacion de incentivos para la ocupacion rapida.

e Gestion de relaciones con inquilinos: Establecer politicas y practicas para
mantener una buena relacidon con los inquilinos, ofreciendo un servicio al
cliente de calidad, atendiendo de manera oportuna sus necesidades y
resolviendo cualquier problema o conflicto de manera efectiva.

e Reservas de contingencia: Mantener reservas financieras para hacer frente
a posibles periodos de desocupacidén y cubrir los gastos asociados, como
los pagos de servicios publicos y el mantenimiento basico.

e Simulacidon de escenarios por factores que incidan en los flujos de caja o
ingresos por venta, realizada anualmente.

15. Informacion sobre hechos relevantes ocurridos durante el periodo
reportado

Informacion sobre el Hecho

Fecha de Ocurrencia

Relevante reportado

1 Constitucion del Fondo de Inversion
21 de marzo de 2024 Cerrado Inmobiliario Hencorp Growth
2 30 de agosto de 2024 Reparticién de beneficios
Convocatoria de Asamblea Ordinaria
3 20 de febrero de 2025 de Participes del Fondo de Inversion

Cerrado Inmobiliario Hencorp Growth
Acuerdos de la Asamblea Ordinaria de
4 28 de febrero de 2025 Participes del Fondo de Inversion
Cerrado Inmobiliario Hencorp Growth
Nombramiento de Perito Valuador de
los Activos Inmobiliarios del Fondo
Notificacion de exceso al limite de
6 20 de marzo de 2025 inversién en inmuebles en materia de
ingresos aplicables a renta

5 7 de marzo de 2025
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14 24 de marzo de 2025 Notificacion del aumento del valor ‘

cuota

16. Informe de Clasificacion de Riesgo del Fondo
El Informe de Clasificacion de Riesgo del Fondo de Inversion Cerrado Inmobiliario
Hencorp Growth se encuentra anexo en el presente Informe en el Anexo No. 1.

17. Informe y Estados Financieros Auditados correspondientes al ejercicio
anterior presentado a la Superintendencia

El Informe y Estados Financieros Auditados del Fondo de Inversiéon Cerrado

Inmobiliario Hencorp Growth se encuentra anexo en el presente Informe en el Anexo
No. 2.
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CREDIT
RATING

FONDO DE INVERSION CERRADO INMOBILIARIO HENCORP GROWTH
Comité No. 243/2024

Informe con Estados Financieros no auditados al 30 de junio Fecha de comité: 30 de octubre de 2024

de 2024
Periodicidad de actualizaciéon: Semestral Sector Fondos de Inversién / El Salvador
Adalberto Chavez Adrian Pérez (+503) 2266-9471
achavez@ratingspcr.com aperez@ratingspcr.com

HISTORIAL DE CLASIFICACIONES

Fecha de informacién mar-24 jun-24
Fecha de comité 12/09/2024  30/10/2024
Riesgo Integral 2 2
Riesgo Fundamental Af Af
Riesgo de Mercado 2 2
Riesgo Fiduciario sv AAf sv AAf
Perspectiva Estable Estable

Significado de la clasificacion:

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

Riesgo Integral 2. Dentro de su perfil, corresponde a fondos de inversion con una moderada vulnerabilidad a sufrir
pérdidas en el valor

Riesgo Fundamental A: Los factores de proteccion, que se desprenden de la evaluacion de la calidad y diversificaciéon
de los activos del portafolio son buenos. Los Fondos de inversidn agrupados en este nivel poseen carteras balanceadas
cuyas emisiones y/o calidad de activos fluctdan entre niveles de calidad crediticia sobresalientes hasta satisfactorias,
con el objeto de tratar de aprovechar oportunidades de rendimientos mayores.

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

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

Esta categorizacion puede ser complementada mediante los signos (+/-) para diferenciar los instrumentos con mayor o menor riesgo dentro de su
categoria. El signo “+” indica un nivel menor de riesgo, mientras que el signo menos “-” indica un nivel mayor de riesgo.

“La informacién empleada en la presente clasificacion proviene de fuentes oficiales; sin embargo, no garantizamos la confiabilidad e integridad de esta,
por lo que no nos hacemos responsables por algan error u omisién por el uso de dicha informacién. Las clasificaciones de PCR constituyen una opinién
sobre la calidad crediticia de una entidad financiera y no son recomendaciones de compra y/o venta de instrumentos que esta emita”.

“La opinion del Consejo de Clasificaciéon de Riesgo no constituird una sugerencia o recomendacién para invertir, jni un aval o garantia de la emision;
sino un factor complementario a las decisiones de inversion; pero los miembros del Consejo seran responsables de una opinion en la que se haya
comprobado deficiencia o mala intencion, y estaran sujetos a las sanciones legales pertinentes”.

Racionalidad

En comité de Clasificacion de Riesgo, PCR decidié mantener las clasificaciones sv2f al Riesgo Integral, sv2 al Riesgo
de Mercado y svAAf al Riesgo Fiduciario, y mantener de svAf al Riesgo Fundamental del Fondo de Inversién Cerrado
Inmobiliario Hencorp Growth con perspectiva “Estable”, con informacién no auditada al 30 de junio de 2024. La
clasificacion se fundamenta en el perfil moderado del Fondo, que concentra sus inversiones en inmuebles ubicados en
zonas céntricas y de plusvalia estable. También se consideran los apropiados controles para la mitigacion del riesgo
de mercado y liquidez. Finalmente, se toma en cuenta el posicionamiento en el mercado de la gestora, asi como sus
politicas y procedimientos apropiados para la gestion integral de riesgo.

Perspectiva
Estable
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Resumen Ejecutivo

e Portafolio de Inversiones acorde al objeto de inversion del Fondo. El Fondo tiene como objetivo invertir en
inmuebles que generen arrendamientos de tipo comercial (no residencial) incluyendo, pero no limitado a:
comercios, restaurantes, oficinas, educacion, almacenamiento, industriales, parqueos, hoteles y servicios de
salud. Los inmuebles pueden estar ubicados en zonas urbanas o industriales y arrendar sus distintos espacios a
instituciones del sector publico o privado. De igual manera, podra invertir inica y exclusivamente en depdsitos a
plazo en bancos debidamente autorizados por la Superintendencia del Sistema Financiero. Las inversiones
inmobiliarias del fondo alcanzaron un valor de US$14,474.9 miles, compuesto por 22 inmuebles ubicados en la
capital del pais. El fondo no registra inversiones en titulos valores a la fecha de analisis.

e Apropiada diversificacion de ingresos por arrendamientos. El portafolio de inmuebles esta compuesto por 22
locales comerciales, donde los inmuebles #18 y #21 son los mas representativos, con un 10.0% y un 8.5% de
participacion del valor total de las propiedades de inversiéon. Ademas, en cuanto a la diversificacion por sector
econémico, los locales ocupados para actividades de servicios representan el 64.9%, seguidos por el comercio
con un 19.4% y los restaurantes con un 15.7%. Por otra parte, con respecto a la concentracion de ingresos por
inmuebles, los locales que tienen mayor participacién de los ingresos por arrendamiento son los locales 12, 13, 14
y 15 que tienen porcentajes de 12.88%, respectivamente. De esta forma se cumple la politica de inversién en
inmuebles respecto a la concentracion de ingresos aplicables a rentas que establece que los ingresos provenientes
de un arrendatario individual ya sea persona natural o juridica no podran exceder del 50% de los ingresos
mensuales del Fondo Inmobiliario.

e Resultados favorables por parte del Fondo en sus primeros meses de operacion. El fondo presenta una
rentabilidad adecuada a junio de 2024, con un rendimiento promedio de 6.67%; mientras que la desviacion
estandar, que es la medida de riesgo del fondo resulté en 1.10%. A marzo de 2024, el fondo registraba un
rendimiento de 6.32% y una desviacion estandar de 3.17%, considerando gque tenia Unicamente 10 dias de haber
iniciado operaciones por lo que mostraba una mayor dispersiéon en los rendimientos, lo cual también se constata
con el coeficiente de variacion que pasé de 0.50 en marzo de 2024 a 0.17 al cierre de junio.

e Proyecciones estiman robustos niveles de rendimientos. PCR considero la proyeccion financiera del portafolio
de inmuebles para el periodo 2023-2052, donde se estima que el Cap Rate® promedio se sitle en 10.65%,
considerando un crecimiento anual del 2.7% en los ingresos por arrendamiento. Es importante tener en cuenta
que el Fondo tiene la capacidad de incrementar su portafolio de inmuebles, lo que podria generar variaciones en
la métrica del Cap Rate.

e Riesgo de mercado y liquidez. Al 30 de junio de 2024 el fondo no presenta un portafolio de inversiones en titulos
valores por lo que no se presenta una medicion de Valor en Riesgo. Adicionalmente, se mitiga el riesgo de tipo de
cambio, dado que el fondo esté limitado a opciones de inversién en depdsitos a plazo en bancos locales y la
moneda en la que se celebran los contratos de arrendamiento es en ddlares de Estados Unidos de América. En
cuanto al riesgo de liquidez, al ser un fondo cerrado, la Gestora no establece un minimo de activos liquidos, pero
establece que podra mantener en cuentas corrientes y de ahorro los saldos que estime convenientes para el
cumplimiento de su mandato de inversion. A junio de 2024 los activos liquidos representados por cuentas
corrientes representaron el 2.0% de los activos totales del fondo.

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

e Posicionamiento de la gestora en el mercado salvadorefio. Hencorp Gestora de Fondos de Inversion, S.A. se
registro en la Superintendencia del Sistema Financiero en julio de 2020 y recibi6 autorizacion para operar en febrero
de 2022, cumpliendo con la Ley de Fondos de Inversion de El Salvador. Hasta junio de 2024, la Gestora se
posiciona como lider del mercado, con una participacion del 49.4% del patrimonio total de fondos de inversion.

Factores claves

Factores que podrian llevar a un incremento en la clasificacion:
e Incremento en la calidad crediticia del portafolio manteniendo una adecuada diversificacion de este.
¢ Sostenida estabilidad en los indicadores de duracién del fondo de inversion.
Factores que podrian llevar a unareduccién en la clasificacion:
¢ Incremento sostenido y significativo de los indicadores de duracién del fondo de inversion.
¢ Deterioro en la calidad crediticia de los instrumentos que conforman el portafolio, reflejando un aumento en la
concentracion de este.

Metodologia utilizada

La opinion contenida en el informe se ha basado en la aplicacién de la Metodologia de Calificacion de Riesgo de
Fondos de Inversion (PCR-SV-MET-P-080, El Salvador), vigente desde el 06 de noviembre de 2023. Normalizada bajo
los lineamientos del Art.8 y 9 de la “Normas técnicas sobre obligaciones de las sociedades clasificadoras de riesgo”
(NRP-07), emitidas por el Comité de Normas del Banco Central de Reserva de El Salvador.

www.ratingspcr.com Péagina 2 de 12



http://www.ratingspcr.com/

Informacion utilizada para la clasificacién

« Informacién financiera: Estados Financieros no auditados del fondo a junio de 2024.1

Riesgo Fundamental: Detalle del portafolio inmobiliario y contratos de arrendamiento.

Riesgo de Mercado: Reglamento interno del fondo de inversion.

Riesgo de Liquidez: Estructura de activos y pasivos respecto a fecha de vencimiento contractual.

Riesgo Fiduciario: Informacion de la sociedad administradora, grupo financiero, personal a cargo del fondo, custodio
y politicas de gobierno corporativo.

Limitaciones Potenciales para la clasificacion

e Limitaciones encontradas: El fondo de inversion inicié operaciones en marzo de 2024, por lo que no se tiene un
parametro de comparacion interanual. El analisis se realiza con las cifras a junio de 2024.

e Limitaciones potenciales: PCR dara seguimiento a la capacidad del Fondo para obtener los flujos adecuados que
permitan el pago de beneficios.

Hechos relevantes

¢ No se registran hechos relevantes para el analisis a junio de 2024.

Panorama Internacional

Segln las Perspectivas econdmicas mundiales del Banco Mundial, se prevé una moderacion del crecimiento
econdémico estimado para 2024, el cual se ubicaria en 2.6% en 2024, y continuando con la tendencia de desaceleracion
por tercer afio consecutivo. Esta tendencia es resultado de varios factores, incluyendo la prolongacion de conflictos
geopoliticos, tensiones comerciales y politicas monetarias mas estrictas. A pesar de estos desafios, a inicios de 2024,
la actividad global se fortaleci6, impulsada por un crecimiento mas robusto de la economia de Estados Unidos. Las
tasas de interés de referencia han iniciado un descenso mas lento de lo previsto debido a las presiones inflacionarias
persistentes en economias clave.

Adicionalmente, se prevé que la inflacion mundial descienda a 4.5% en 2024, lo que ayudaria a que se cumplan con
los objetivos de los bancos centrales, aunque a un ritmo mas lento de lo previsto inicialmente. La alta inflaciéon sigue
siendo impulsada por los precios elevados de productos basicos y los choques de oferta, especialmente en el sector
de alimentos. Aunque se proyecta una disminucién de la inflacion, la persistencia de fendmenos climaticos extremos y
otros factores externos podrian generar volatilidad en los precios de los productos bésicos.

El fendmeno climatico “La Nifia” sigue siendo una de las problematicas mas importantes en la region para las
economias en 2024. Se estima que continde afectando las condiciones meteorolégicas con una mayor probabilidad de
sequias en algunas regiones y lluvias intensas en otras, lo que podria generar disrupciones en la produccién agricola
y elevar los precios de los alimentos. Es importante destacar que, los datos disponibles al cierre de 2023 y al 30 de
junio de 2024 indican que “La Nifia” ha sido el principal fendmeno climatico con mayor influencia en las condiciones
econdmicas globales.

Con respecto a la region de América Latina y el Caribe, se prevé que su crecimiento disminuird hasta un 1.8% en 2024,
pararepuntar a 2.7% en 2025. Los efectos persistentes de la restriccion monetaria seguiran influyendo en el crecimiento
a corto plazo; sin embargo, se pronostica que la disminucion de la inflacién permitird a los bancos centrales reducir las
tasas de interés, lo que podria estimular la inversion y ser beneficioso para la regiéon. Por su parte, entre los riesgos
que persisten se encuentran condiciones financieras mundiales mas restrictivas, elevados niveles de deuda local y
desaceleracion de la economia de China, que afectaria a las exportaciones de la regién, aunado al efecto por el cambio
climatico. En contraposicion, si Estados Unidos presenta una actividad econdmica mas solida podria contrarrestar los
efectos negativos y tener un impacto positivo en América Central y el Caribe.

En comparacion con otros paises de la region, Republica Dominicana se destaca por liderar el mayor crecimiento
proyectado, alcanzando un 5.1% en 2024 atribuido a una reduccion en su inflacion y un aumento en las actividades
economicas, particularmente en el sector turistico. Le sigue de cerca Costa Rica con una tasa de 3.9%, mostrando
crecimiento mas moderado con un fuerte enfoque en exportaciones de servicios y turismo. Por su parte, para Nicaragua
se pronostica un crecimiento en 2024 de 3.7% impulsado por la continuidad de inversiones y estabilidad econémica; a
pesar de desafios politicos. Honduras se proyecta en 3.4%, manteniendo una relativa estabilidad macroeconémica y
supeditado a una moderacion de la inflacién.; mientras que, El Salvador creceria en 3.2%, ante reformas econémicas
y fiscales estructurales. Adicionalmente, Guatemala estima un crecimiento de 3%, registrando un crecimiento
moderado en remesas y estabilidad econdémica general. Finalmente, Panama es el pais que presenta mayores desafios
para su crecimiento con una tasa estimada de 2.5%, explicada por el cierre de la mina Cobre Panama y la reduccién
del trafico en el Canal de Panama.

1 El fondo inici6 operaciones en marzo de 2024.
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Estados Unidos desempefia un papel importante en la dinamica econdmica global, teniendo un impacto significativo
en la region de Centroamérica y el Caribe. Las exportaciones e importaciones estadounidenses son fundamentales
para el comercio mundial, y cualquier cambio en la politica comercial de Estados Unidos, como la imposicién de
aranceles y restricciones, puede alterar significativamente las cadenas de suministro globales. Se espera que a medida
la FED continue con el proceso de reduccion en las tasas de interés de referencia, la economia estadounidense alcance
una mayor dinamica de crecimiento.

Las perspectivas para 2024-2025 presentan un crecimiento moderado y desafios persistentes, manteniendo riesgos
geopoliticos, tensiones comerciales y efectos adversos por el cambio climético, que continuaran siendo factores
determinantes ante la dinamica econdmica global y regional. Las economias emergentes son las que pueden salir mas
afectadas por lo que deben estar preparadas para un entorno econémico complejo, buscando estrategias que le
permitan mantener el crecimiento y mitigar los riegos.

Desempefio Econdmico

Al primer semestre de 2024 la actividad econdémica del pais, medida a través del indice de Volumen de la Actividad
Econoémica (IVAE), present6 un decrecimiento al registrar una variacién anual de -2.08%. Este comportamiento ha sido
influenciado por menor actividad en rubros fundamentales para la economia, como el sector construccién, que muestra
una variacion interanual negativa de 16.1%. Por su parte, el Producto Interno Bruto (PIB) registré un aumento de 2.6%,
al primer trimestre del afio, por debajo del rango proyectado por el Banco Central de Reserva para 2024 (3.0% - 3.5%).

Por su parte, la inflacion medida a través del indice de Precios al Consumidor (IPC) se ha moderado y colocado en
niveles controlados, posterior al efecto inflacionario global. Aunque el indice general ha bajado hasta colocarse en
1.48% a junio de 2024; algunos sectores aun permanecen en niveles altos, como el de restaurantes y hoteles (5.53%),
alimentos y bebidas no alcohdlicas (3.63%) y salud (2.53%). El prondstico del BCR para 2024 es que el indice oscile
entre 0.5% y 1.0% debido a factores como el comportamiento del precio internacional del petréleo y sus derivados, la
continuidad de proyectos de diversificacion de la matriz energética impulsados por recursos renovables, lo que permitird
mantener bajos los precios de la electricidad, asi como una moderada disminucion en los precios de los alimentos.

Con respecto al sistema financiero regulado, la cartera de préstamos neta registré un crecimiento de 5.69% (US$999
millones), totalizando los US$18,558 millones, similar al crecimiento promedio de los Gltimos cinco cierres anuales
(5.73%). En cuanto a los depdsitos, totalizaron en US$19,011 millones, con un aumento interanual de 4.15% (US$758
millones); mientras que, el spread financiero se ubic6 en 2.51%, mayor respecto a junio de 2023 (2.20%).

En cuanto a la situacion fiscal del pais, el Sector Publico No Financiero (SPNF) a junio de 2024 registro un déficit fiscal
de US$157.0 millones, mayor al registrado a junio de 2023 (US$34.2 millones). Cabe aclarar que el déficit a junio de
2024 no incluye la deuda previsional, dado que a partir de la reforma al sistema de pensiones en abril de 2023 se dej6
de incluir como parte del SPNF. El comportamiento del déficit se explica por el aumento de los gastos y concesion neta
de préstamos que registraron un incremento de 12.1% debido al aumento de gastos corrientes (12.0%) y gastos de
capital (12.7%). Por su parte, los ingresos corrientes registraron un incremento de (8.9%), impulsados por los ingresos
tributarios netos (11.0%) y por el superavit de operacion de Empresas Publicas (33.5%).

Adicionalmente, la balanza comercial reporté un déficit de US$4,580 millones, aumentando en 5.4% (US$232.8
millones) como resultado del ligero incremento en las importaciones (+0.04%) y la reduccion en las exportaciones
(6.7%). EI comportamiento en las exportaciones ha estado influenciado por la industria manufacturera de maquila con
una disminucién de 26.5%, aunado al comportamiento estable de las importaciones, que fueron impulsadas
principalmente por las industrias manufactureras (+2.2%).

En cuanto a aspectos sociales, el pais ha tenido avances significativos en términos de seguridad y control de la
criminalidad, lo que genera un ambiente propicio para el desarrollo de negocios; sin embargo, se han tenido retrocesos
en temas como transparencia, percepcion de la corrupcion y confianza en sistemas democraticos. Adicionalmente, se
necesita mantener un crecimiento econémico sostenible que permita continuar con la lucha por la erradicacion de la
pobrezay la alta vulnerabilidad frente a eventos climéticos.

Finalmente, las expectativas de crecimiento econémico se mantienen moderadas. Para 2024, el BCR proyecta una
tasa de crecimiento real del PIB en un rango del 3.0% al 3.5%, que serd impulsado principalmente por la inversion
privada y publica, y el turismo que es promovido por un ambiente de seguridad y certidumbre para personas y
empresas, asi como la demanda externa, que se espera favorezca a las exportaciones. El Salvador tiene como uno de
los principales desafios controlar los niveles de endeudamiento y robustecer los niveles de liquidez del pais para
afrontar sus compromisos financieros.

Sector Fondos de Inversion

A junio de 2024, los fondos de inversién en El Salvador muestran un panorama de creciente diversificacion,
acompafiado de un crecimiento moderado. Actualmente, cuatro entidades autorizadas gestionan estos fondos,
desempefiando roles clave en el sector financiero del pais. Hencorp Gestora lidera el mercado con una participacion
del 49.4% del patrimonio total, seguida por Atlantida Capital con un 40.1%. Banagricola ocupa el tercer lugar con un
5.4%, mientras que SGB se sitla en cuarto lugar con un 5.2%.
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El mercado cuenta con once fondos en total, frente a los nueve registrados en junio de 2023. De estos, seis son fondos
de inversion abiertos (cuatro de corto plazo y dos de mediano plazo) y cinco son fondos cerrados, que incluyen dos
fondos inmobiliarios, dos fondos de capital de riesgo y un fondo de renta fija. Atlantida Capital destaca por ofrecer la
mayor variedad y cantidad de fondos de inversién en El Salvador.

El patrimonio consolidado de los fondos ascendié a US$1,345.45 millones, lo que representa un incremento del 152.9%
(+US$813.55 millones) respecto a junio de 2023. Este crecimiento se debe al dinamismo y aceptacion de estos fondos
en el pais. Se incorporaron el Fondo de Inversion Cerrado Renta Fija | y el Fondo de Inversion Inmobiliario Hencorp
Growth, sumando US$636.75 millones. El aumento también se ha visto respaldado por el desempefio positivo de la
mayoria de los fondos. Destacan, entre otros, el Fondo de Capital de Riesgo Atlantida Empresarial+ con un crecimiento
de US$51.53 millones (+57.32%), y el Fondo de Inversion Abierto de Mediano Plazo con un incremento de US$42.05
millones (+217.1%). El Fondo de Inversién Abierto Hencorp Opportunity también mostré un notable aumento de
US$25.33 millones (+1,313.4%).

En términos de rendimiento, los Fondos de Inversién Abiertos a Corto Plazo presentan un promedio del 4.69%, superior
al 3.55% del periodo anterior. Los Fondos de Inversion Abiertos a Mediano Plazo tienen un rendimiento promedio del
6.20%, frente al 4.93% del afio pasado. Los Fondos de Inversion Cerrados, aunque con mayor riesgo, destacan con
un rendimiento promedio del 7.61%.

Finalmente, el sector de fondos de inversion en El Salvador ha emergido como una opcion atractiva para diversos
perfiles de inversionistas, destacandose por sus competitivas tasas de retorno y la diversificacién en el mercado de
capitales. El notable crecimiento, especialmente en los fondos cerrados, refleja la confianza y el interés creciente en
estos instrumentos financieros.

Analisis del Sector Inmobiliario

El sector inmobiliario engloba todas las actividades relacionadas con bienes inmuebles, como terrenos y edificios,
abarcando desde su construccion hasta su comercializacion. Esto incluye el trabajo de arrendadores, agentes y
corredores dedicados a la compra, venta, alquiler y otros servicios inmobiliarios. Segun los datos més recientes del
Banco Central de Reserva (BCR) actualizados a marzo de 2024, el Producto Interno Bruto (PIB) del sector construccion
alcanz6 los US$503 millones, experimentando una contraccién del 3.07% respecto a marzo de 2023, cuando se
reportaron US$519 millones, lo que equivale a una disminucion de US$16 millones. En contraste, las actividades
inmobiliarias generaron un PIB de US$508 millones, reflejando un incremento del 4.92%, equivalente a US$24 millones,
en comparacion con el periodo anterior, cuando se registraron US$484 millones.

En cuanto a la representacion del sector construccion y actividades inmobiliarias con respecto al indice de Volumen de
la Actividad Inmobiliaria (IVAE) a junio de 2024 mostraron un comportamiento levemente decreciente en el caso de las
actividades de construccion y ligeramente al alza en cuanto a las actividades inmobiliarias en comparacion a sus
resultados de junio de 2023. El sector construccion refleja una disminucién pasando de un IVAE de 159.22 en junio
2023 a un valor de 133.52 y las actividades inmobiliarias pasaron de 106.92 a 108.81 en junio de 2024

Las actividades inmobiliarias representaron en un 6.07% el total del PIB reflejando un crecimiento del 0.05% con
respecto a marzo 2023 (6.02%), en cuanto a las actividades de construccion representaron en un 6.01% presentando
un leve decrecimiento del 0.46% (marzo 2023: 6.47%). Este comportamiento responde a una buena dindmica del
sector, especialmente en nuevos proyectos habitacionales, comerciales y recreativos. En el ambito privado, se ha
observado un incremento en la construccion de edificios verticales (apartamentos). Segun los datos mas recientes del
Instituto Salvadorefio del Seguro Social (ISSS), la construccién y las actividades inmobiliarias han mostrado un
crecimiento significativo del 9.7% y del 7.89%, respectivamente. A marzo de 2023, los empleos directos en estos
sectores sumaban aproximadamente 30,600 empleos directos y 7,700 empleos indirectos.

El sector de la construccion en El Salvador, a pesar de enfrentar desafios como el aumento de costos en combustibles
y materias primas, asi como la escasez de mano de obra, muestra una tendencia positiva. La Camara Salvadorefia de
la Construccion (CASALCO) destaca que proyectos como el viaducto de los Chorros y diversas obras publicas
generaran unos 150,000 empleos directos e indirectos.

La Oficina de Planificacion del Area Metropolitana de San Salvador (OPAMSS) indica que la construccion y las
actividades inmobiliarias representan el 40% de la inversion nacional. Esta inversion se impulsa por estrategias para
mejorar la demanda habitacional y el ordenamiento comercial. Ademas, se ha propuesto un incentivo fiscal para
proyectos inmobiliarios de mas de 35 pisos. Las proyecciones de la Camara de Comercio e Industria de El Salvador
apuntan a que la construccion y el turismo seran motores clave de la economia este afio, mostrando resiliencia a pesar
de crisis globales. La demanda de proyectos habitacionales y mejoras en la tramitacion de permisos han facilitado un
ambiente favorable para la inversion. Para 2024, CASALCO prevé un crecimiento superior al de 2023, gracias a
megaproyectos en areas como telecomunicaciones, salud y medio ambiente. Estas iniciativas no solo fomentaran el
crecimiento del sector, sino que también contribuiran a un desarrollo integral y sostenible, mejorando la estabilidad
econdémica y laboral en el pais.

Resefay descripcién y analisis del Fondo

El Fondo De Inversién Cerrado Inmobiliario Hencorp Growth (en adelante “El Fondo”), tiene como objeto la inversién
en inmuebles ubicados en El Salvador que cumplan con las condiciones minimas establecidas en la Politica de
Inversion, con el objetivo de generar rentabilidad a los inversionistas. De igual manera, puede invertir Unica y

www.ratingspcr.com Pagina 5 de 12



http://www.ratingspcr.com/

exclusivamente en Depésitos a Plazo en bancos debidamente autorizados por la Superintendencia del Sistema
Financiero. De acuerdo con su politica de inversion es un Fondo de Inversion de mediano a largo plazo.

El fondo inici6 operaciones el 21 de marzo de 2024 y de acuerdo con su Politica puede invertir en inmuebles que
generen arrendamientos de tipo comercial (no residencial) incluyendo, pero no limitado a: comercios, restaurantes,
oficinas, educacién, almacenamiento, industriales, parqueos, hoteles y servicios de salud. Los inmuebles pueden estar
ubicados en zonas urbanas o industriales y arrendar sus distintos espacios a instituciones del sector publico o privado.
Con respecto a los Depésitos a Plazo, se establece su disposicidon para efectuar operaciones pasivas por un monto
méaximo de 30% de los activos totales del Fondo de Inversion.

CARACTERISTICAS GENERALES DEL FONDO
DESCRIPCION

ﬂil?;‘;g:fc'o” del Fondo de  5\po DE INVERSION CERRADO INMOBILIARIO HENCORP GROWTH
El Fondo esta orientado particularmente a personas naturales o juridicas que buscan rentabilizar sus recursos de
mediano a largo plazo y por lo tanto no requieran liquidez inmediata, con un perfil de riesgo moderado, es decir,
inversionista con tolerancia media — alta al riesgo y con previo conocimiento o experiencia en el Mercado de
Valores o en el Mercado Inmobiliario.

Tipo de Inversionista:

Valor Inicial del Fondo: USD$1,000.00 el cual es valido el primer dia de operacion del Fondo.

Porc'entajg,mammo d'e_ Hasta el 99% de las cuotas de participacion.
participacion de participes
Para la constitucion de cada cuenta de inversion en el Fondo, el monto minimo inicial de suscripcién sera de mil
Monto minimo de inversién: délares de los Estados Unidos de América (US$1,000.00) y multiplos de mil délares de los Estados unidos de
América (US$ 1,000.00).

Monto de la emisién: $300,000,000.00
Cantidad de participaciones: 300,000
Riesgos asociados al participar

en el Fondo en el caso de que
no se alcance el monto de la

Es el riesgo de no colocar el monto minimo de participaciones necesarios para cumplir con el patrimonio minimo
establecido por la Ley de Fondos. Este riesgo se mitiga vinculando previamente a los inversionistas interesados
producto de eficientes gestiones de comercializacion.

emision:
De conformidad con lo establecido en el articulo 22 de la Ley de Fondos de Inversién, la Gestora mantendra
vigente en todo momento una garantia en funcién del patrimonio de los Fondos de Inversiéon que administra, en
Garantia beneficio de los participes de éstos, para garantizar el cumplimiento de todas las obligaciones a las que esta

sujeta la Gestora en la administracion de los Fondos de Inversion; siempre y cuando el incumplimiento de dichas
obligaciones haya causado perjuicio econémico a los participes de dichos Fondos de Inversién, y que el participe
haya agotado previamente la gestion administrativa de atencion y respuesta al reclamo por parte de la Gestora.

No se contempla la redencién anticipada de las participaciones por el Fondo de Inversién hasta finalizado el plazo
Redencién de los valores: del Fondo. En el caso de que un participe desee retirarse, deberd negociar sus cuotas de participaciéon en
mercado secundario.

Plazo de la emisién: 30 afios

Activos en los que invertira los Durante el periodo de suscripcién de cuotas, el Fondo invertira inicialmente en valores de alta liquidez y bajo
recursos aportados durante el riesgo. Posteriormente, el Fondo invertird en Activos Inmobiliarios y/o Financieros, siguiendo las politicas de
periodo de suscripcion: inversion del Fondo.

Los inmuebles deberan cumplir, como minimo, las siguientes condiciones:

Encontrarse completamente terminados
Poseer la solvencia de la Administracion Tributaria del Propietario
Estar libres de derechos de usufructo, uso o habitacién, o cualquier otra condicién que imposibilite la
generacion de rendimientos por parte del Fondo
- Contar con el vallo de dos peritos valuadores inscritos en el Registro de la Superintendencia del
Sistema Financiero, o en otras entidades cuyos registros esta reconozca
- Estar inscritos a nombre de la persona que transfiere el dominio al Fondo de Inversion
- Encontrarse libres de todo gravamen que pueda afectar su transferencia al Fondo
Al tratarse de un Fondo Cerrado Inmobiliario, las participaciones no podran ser redimidas por Hencorp, Gestora de
Fondos de Inversién, S.A antes de la liquidacién del fondo. En caso de que el participe desee retirarse del Fondo
Retiro del participe del Fondo debera recurrir al mercado secundario por medio de una Casa de Corredores de Bolsa, para la venta de sus
titulos de participacion, haciendo obligatorio que dichos titulos de participacion estén inscritos en una bolsa
valores para su comercializacion.

Caracteristicas y condiciones
de elegibilidad de los
inmuebles objeto de inversion
del fondo

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

Analisis del Fondo

A junio de 2024 los activos del fondo totalizaron en US$14,819 miles, representados principalmente por las propiedades
de inversion que representan el 97.7% y alcanzaron los US$14,475 miles. Por otra parte, el efectivo y equivalentes de
efectivo sumaron US$302.7 miles y corresponden a una participacion de los activos totales de 2.0%.

Por su parte, los pasivos Unicamente sumaron US$54.6 miles, con una participacién mayoritaria de cuentas por pagar
(US$45 miles) y el restante en impuestos por pagar. El patrimonio del fondo totaliz6 en US$14,764 miles, compuesto
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en su mayoria por las participaciones que ascendieron a US$14,501 miles, seguido de una porcién minima de
patrimonio restringido de US$263 miles.

Los resultados del fondo son favorables, al reportar ingresos por US$392 miles, representados en su totalidad por los
ingresos por propiedades de inversion; mientras que, los gastos de operacion resultaron en US$126 miles, compuestos
por gastos generales de administracion y comité y gastos por gestion. Adicionalmente se reporta un gasto por
obligaciones con instituciones financieras de US$3.1 miles. Lo anterior dio como resultado una utilidad neta de US$263
miles, equivalente a un margen neto de 67.1%.

Rendimiento del Fondo

El fondo presenta una rentabilidad adecuada a junio de 2024, con un rendimiento promedio de 6.67%; mientras que la
desviacion estandar, que es la medida de riesgo del fondo resulté en 1.10%. A marzo de 2024, el fondo registraba un
rendimiento de 6.32% y una desviacion estandar de 3.17%, considerando que tenia Unicamente 10 dias de iniciar
operaciones por lo que mostraba una mayor dispersion en los rendimientos, lo cual también se constata con el
coeficiente de variacion que pas6 de 0.50 en marzo de 2024 a 0.17 al cierre de junio.

EVOLUCION DEL PATRIMONIO Y RENDIMIENTO DEL FONDO (US$ MILES Y %)
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Fuente: Hencorp Gestora, S.A. / Elaboracion: PCR

Concentracion de participes

A junio de 2024 el Fondo cuenta con 2 participes que corresponden al 100% de las participaciones. Dichos participes
son personas juridicas, donde el participe nimero 1 mantiene una participacion del 99.99% vy el 2 el 0.01% restante. El
porcentaje maximo de participacion definido en el reglamento interno del fondo por participe es de hasta el 99% de las
cuotas de participacion.

Evaluacion del riesgo fundamental del fondo

Hencorp Gestora de Fondos de Inversion cuenta con un Manual de Gestion Integral de Riesgos que tiene objetivo fijar
un marco de administracion de los riesgos a los que se expone por los procesos y operaciones de posicion propia y
los fondos de inversién que esta administre.

La gestion integral de riesgos de la gestora incluye las siguientes etapas: a) Identificacion: consiste en el reconocimiento
de los riesgos que impactan la operacion de la Gestora y los fondos que administra, b) Medicion: es la cuantificacion
de los riesgos previamente identificados utilizando las metodologias aprobadas y posteriormente determinar si se
cumplen los limites definidos. El objetivo serd determinar el impacto econémico o de otra naturaleza en la Gestora y
los Fondos que administra, c) Control: consiste en tomar las medidas o emitir las recomendaciones correspondientes
para asegurar que las politicas, limites y procedimientos sean cumplidos y ejecutados. Las recomendaciones y medidas
deberan estar orientadas a prevenir o reducir los efectos adversos que pueda haber en la Gestora o los Fondos que
administra, en caso ocurran los efectos adversos de los riesgos identificados y medidos y d) Monitoreo: consiste en el
seguimiento a la exposicion de los riesgos y el resultado de las acciones y recomendaciones realizadas.
Adicionalmente, es requerida la comunicacion a los distintos involucrados del proceso de gestion integral del riesgo.

Riesgo de Crédito

Hencorp realiza una gestion por tipo de riesgo que incluye el riesgo de Crédito que incluye la evaluacion de los emisores
y los siguientes aspectos: Situacion financiera del emisor, sector econémico al que pertenece, calificaciones de riesgo
minimas, trayectoria empresarial, respaldo del grupo econémico al que pertenece y solvencia moral y/o reputacional.

De acuerdo con la politica de inversién del Fondo, este tiene como objetivo invertir en inmuebles ubicados en El
Salvador que cumplan con las condiciones minimas establecidas en el Reglamento de Inversién. De igual manera,
podra invertir Unica y exclusivamente en Depdsitos a Plazo en bancos debidamente autorizados por la
Superintendencia del Sistema Financiero. A junio de 2024 el fondo no registra inversiones en titulos valores,
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Unicamente mantiene un saldo de US$302.7 miles en cuentas corrientes en Banco Agricola, S.A., que cuenta con una
calificacion de AAA asignada por PCR.

Portafolio de Inmuebles

En cuanto a las inversiones inmobiliarias del fondo, alcanzaron un valor de US$14,474.9 miles, compuesto por 22
inmuebles ubicados en la capital del pais. Entre estos, los inmuebles #18 y #21 son los mas representativos, con un
10.0% y un 8.5% del valor total de las propiedades de inversion, respectivamente. Ademas, por sector econémico, los
locales ocupados para actividades de servicios representan el 64.9%, seguidos por el comercio con un 19.4% y los
restaurantes con un 15.7%. Por otra parte, en cuanto a concentracion de ingresos por inmuebles, los locales que tienen
mayor participacién de los ingresos por arrendamiento son los locales 12, 13, 14 y 15 que tienen porcentajes de
12.88%, respectivamente. De esta forma se cumple la politica de inversién en inmuebles respecto a la concentracion
de ingresos aplicables a rentas que establece que los ingresos provenientes de un arrendatario individual ya sea
persona natural o juridica no podran exceder del 50% de los ingresos mensuales del Fondo Inmobiliario.

Por su parte, PCR considerd la proyeccion financiera del portafolio de inmuebles para el periodo 2023-2052, donde se
estima que el Cap Rate® promedio se sitle en 10.65%, considerando un crecimiento anual del 2.7% en los ingresos
por arrendamiento. Es importante tener en cuenta que el Fondo tiene la capacidad de incrementar su portafolio de
inmuebles, lo que podria generar variaciones en la métrica del Cap Rate. También se considera el avalto de la
propiedad donde se encuentran los 22 locales comerciales, el cual destaca que los inmuebles se encuentran en uno
de los centros comerciales mas exclusivos de la ciudad con alta tasa de visitas y nivel de compras alto y adicionalmente,
la zona donde se localiza la propiedad se encuentra en una zona urbana de uso comercial clase alta con plusvalia
estable.

Para el calculo del RFPP, la calificadora tomé en consideracion todo el portafolio como un conjunto; es decir, cuentas
corrientes y las propiedades de inversion, tomando como insumos de informacion los contratos de arrendamiento de
los locales, asi como las caracteristicas que se destacan en el informe de avalio. A su vez, se consideran las
estrategias de mitigacion de riesgo aplicadas por estas sociedades para controlar el impacto que pueda tener sobre el
valor del portafolio. Por otra parte, se evaluaron los contratos, nivel de concentracion, Cap Rate, y ubicacion estratégica
de los inmuebles. Al realizar el célculo del RFPP, se determiné que el fondo tiene una calificacion A.

Riesgo de mercado

Dentro de la gestion integral de riesgo de la gestora se engloba el riesgo de mercado, el cual se mitiga a través de
monitoreos diarios de los mercados para anticipar los movimientos en precios de los principales activos financieros,
productos de efectos de mercado y del riesgo de tasa de interés y tipos de cambio. La evaluacion del riesgo de mercado
incluye procedimientos de medicion que permiten estimas cémo impactaria un posible cambio adverso en las
condiciones fundamentales de mercado, tanto en situaciones que resulten ordinarias como en aquellas que sean
coyunturales y extremas sobre la cartera de inversiones de los fondos de inversién que administra la gestora. Entre los
métodos usados para la medicion del riesgo de mercado se encuentra el Valor en Riesgo (VaR) que indica las pérdidas
maximas que se pueden producir en portafolios de inversion, dado un nivel de confianza y un periodo de analisis
establecido.

Al 30 de junio de 2024 el fondo no presenta un portafolio de inversiones en titulos valores por lo que no se presenta
una medicién de VaR. Adicionalmente, el fondo opera en el mercado nacional con opciones de inversion en depdsitos
a plazo en bancos locales autorizados por la Superintendencia del Sistema Financiero y ademas el reglamento interno
del fondo establece que la moneda en la que se celebraran los contratos de arrendamiento es doélares de Estados
Unidos de América, por lo que se mitiga el riesgo de tipo de cambio.

Riesgo de liquidez

Para la evaluacion de la liquidez del fondo la gestora revisa de manera diaria las necesidades de liquidez, la estructura
del flujo del portafolio, rentabilidad esperada y la estimacion de méaximos retiros probables. En ese sentido se
establecen limites prudenciales en instrumentos liquidos como porcentaje del total de los activos del fondo, dando
cumplimiento a lo establecido en las Normas Técnicas para las Inversiones de los Fondos de Inversion.

En el caso del Fondo de Inversién Hencorp Growth, al ser un fondo cerrado la Gestora no establece un minimo de
activos liquidos, pero establece que podra mantener en cuentas corrientes y de ahorro los saldos que estime
convenientes para el cumplimiento de su mandato de inversién. A junio de 2024 los activos liquidos representados por
cuentas corrientes representaron el 2.0% de los activos totales del fondo.

Analisis de Riesgo Fiduciario

Resefa de la Gestora

Hencorp Gestora de Fondos de Inversion, S.A., fue inscrita en el registro de comercio el dia 28 de julio de 2020 en la
Superintendencia del Sistema Financiero (SSF), entidad que tiene como funcién principal administrar Fondos de
Inversion, tanto Fondos Abiertos como Fondos Cerrados, rigiéndose bajo la Ley de Fondos de Inversion de El Salvador
y con todas las normativas que apliquen. Fue autorizada para operar segun la Resolucion del Consejo Directivo de la
SSF en febrero de 2022 bajo la sesién DC-08-2022, inscrita en el asiento registral nimero GE-0001-2022. La gestora
se encuentra domiciliada en el municipio de Antiguo Cuscatlan, departamento de la Libertad. Hasta junio de 2024, la
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Gestora se posiciona como lider del mercado, con una participacion del 49.4% del patrimonio total de fondos de
inversion.

El 99.99% de las acciones de Hencorp Gestora de Fondos de Inversion, S.A., pertenecen a Hencorp G Holding, S. de
R.L., tenedora de acciones con sede en Panama, desde diciembre de 2020. Hencorp Gestora de Fondos de Inversion,
S.A., funcionaré bajo el régimen de capital fijo, en plazo indefinido, con la finalidad de administrar Fondos de inversion,
sean Abiertos o Cerrados.

Situacion Financiera de la Gestora

PCR considera que la Gestora ha mantenido una posicién financiera sélida, evidenciada por el crecimiento en sus
activos y patrimonio, lo que refleja su capacidad para gestionar fondos de inversién y atraer inversionistas. Ademas,
presenta niveles bajos de deuda, lo que contribuye a su estabilidad. Se observan buenos ingresos en comparacién con
junio 2023 y un manejo eficiente de los gastos de operacion, lo que indica que no solo esta generando mas ingresos,
sino que también controla sus gastos de manera efectiva. Esto ha permitido a la gestora reportar utilidades, lo que es
un indicador positivo de su rentabilidad y eficiencia operativa.

Los activos de la Gestora totalizaron US$1,629.7 miles, con un incremento del 202.2% (US$1,090.5 miles) en
comparacioén con junio de 2023, impulsado por el aumento de activos corrientes, como efectivo, inversiones financieras
y cuentas por cobrar. Los activos no corrientes también crecieron, principalmente por la adquisicion de activos fisicos
e intangibles, incluidos programas informéticos especializados para la gestion de fondos en la nube.

Los pasivos sumaron US$458.2 miles, reflejando un incremento de US$454.6 miles debido al aumento en cuentas por
pagar e impuestos. El patrimonio totalizé US$1,171.5 miles, compuesto principalmente por capital social y resultados
acumulados.

Los ingresos alcanzaron US$1,222.8 miles (junio 2023; US$1.0 miles), generados exclusivamente por servicios de
administracion de fondos. Los gastos de operacion fueron de US$507.2 miles (junio 2023; US$20.89 miles), resultando
en una utilidad del ejercicio de US$508.9 miles.

Organizacion y procesos

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

Comité de Auditoria

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

Comité de Riesgos

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

Comité de Inversiones

El Comité de Inversiones es el responsable de aprobar las estrategias generales de inversion, tomando en cuenta el

marco de las politicas de riesgos aprobadas por la Junta Directiva, asi como también velar por el cumplimiento de las

disposiciones establecidas en cada fondo de inversién, a través de sus respectivos prospectos y reglamentos.

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

MIEMBROS COMITE DE INVERSIONES

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

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

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

Comité de Etica

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

PCR considera que la gestora muestra una estructura soélida, procurando el cumplimiento normativo y la mejora
continua en sus operaciones, lo que fortalece su posicién en el mercado de fondos de inversién salvadorefio. Ademas,
la gestora ha establecido una estructura de gobernanza con alto nivel académico y cuenta con experiencia en los
ambitos financieros y bursatiles, garantizando los intereses de sus partes relacionadas.
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Estados Financieros No Auditados del Fondo de Inversion Hencorp Growth

BALANCE GENERAL (EN MILES DE US$

BALANCE GENERAL mar-24 jun-24
ACTIVOS
ACTIVOS CORRIENTES 86.7 343.8
EFECTIVO Y EQUIVALENTES DE EFECTIVO 55.1 302.7
CUENTAS POR COBRAR NETAS 314 55
IMPUESTOS -
OTROS ACTIVOS 0.2 35.53
ACTIVOS NO CORRIENTES 14,474.9 14,474.9
PROPIEDADES DE INVERSION 14,474.9 14,474.9
TOTAL DE ACTIVOS 14,561.6 14,818.6
PASIVOS
PASIVOS CORRIENTES 34.0 54.6
CUENTAS POR PAGAR 34.0 45.0
IMPUESTOS POR PAGAR 9.6
PATRIMONIO 14,527.6 14,764.1
PARTICIPACIONES 14,501.0 14,501.0
PATRIMONIO RESTRINGIDO 26.6 263.1

OTRO RESULTADO INTEGRAL
TOTAL PATRIMONIO
TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO

14,527.6 14,764.1
14,561.6 14,818.6
Fuente: Hencorp Gestora de Fondo de Inversion, S.A. / Elaboracion: PCR

INGRESOS DE OPERACION 31.4 392.0
INGRESOS POR INVERSIONES -
INGRESOS POR PROPIEDADES DE INVERSION 31.4 392.0

GASTOS DE OPERACION 4.9 125.8
GASTOS POR GESTION 4.0 41.5
GASTOS GENERALES DE ADMINISTRACION Y COMITES 0.9 84.4

RESULTADOS DE OPERACION 26.6 266.2
GASTOS POR OBLIGACIONES CON INSTITUCIONES FINANCIERAS - 3.1
OTROS INGRESOS -

UTILIDAD DEL EJERCICIO 26.6 263.1

Fuente: Hencorp Gestora de Fondo de Inversiéon, S.A. / Elaboracion: PCR
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Estados Financieros No Auditados del Hencorp Gestora de Fondos de Inversién

BALANCE GENERAL (US$ MILES

dic-21

ACTIVOS

ACTIVOS CORRIENTES 527.56 387.90 591.84 333.73 1,398.75
EFECTIVO Y EQUIVALENTES DE EFECTIVO 519.53 16.26 156.74 45.00 115.79
INVERSIONES FINANCIERAS - 350.61 98.69 270.41 873.85
CUENTAS POR COBRAR NETAS 4.73 2.31 275.89 0.80 324.72
OTROS ACTIVOS 3.29 18.73 60.52 17.52 84.39
ACTIVOS NO CORRIENTES 23.66 159.64 242.45 205.47 230.95
ACTIVOS FiSICOS E INTANGIBLES 23.66 145.14 225.95 190.97 214.45
INVERSIONES FINANCIERAS A LARGO PLAZO 0.00 14.50 16.50 14.50 16.5
TOTAL DE ACTIVOS 551.22 547.55 834.29 539.21 1,629.70
PASIVOS

PASIVOS CORRIENTES 4.73 1.90 74.88 3.53 458.17
CUENTAS POR PAGAR - 0.02 37.95 0.35 207.21
OTAS CUENTAS POR PAGAR 4.73 1.88 36.93 3.18 250.96
TOTAL PASIVOS 4.73 1.90 74.88 3.53 458.17
PATRIMONIO

CAPITAL SOCIAL 550.00 550.00 650.00 550.00 650.00
RESERVAS DE CAPITAL - - 10.19 - 10.19
RESULTADOS POR APLICAR -3.51 -4.36 96.78 - 14.33 508.88
DE EJERCICIOS ANTERIORES - -3.51 -4.79 - 4.79 -
DEL PRESENTE EJERCICIO -3.51 -1.28 101.57 - 9.97 508.88
PATRIMONIO RESTRINGIDO - 0.44 2.44 0.44 2.46
UTILIDADES - 0.44 2.44 0.44 2.46
TOTAL PATRIMONIO 546.49 545.64 759.41 535.67 1,171.53
TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO 551.22 547.55 834.29 539.21 1,629.70

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

ESTADO DE RESULTADO HENCORP GESTORA DE FONDO DE INVERSION, S.A. (US$ MILES
Componente dic-21 dic-22 dic-23

INGRESOS DE OPERACION - - 263.43 1.00 1,222.77
INGRESOS POR SERVICIOS DE ADMINISTRACION B B 263.43 1.00 1,222.77
GASTOS DE OPERACION 4.54 19.40 143.15 20.89 507.16
GASTOS POR COMERCIALIZACION DE FONDO DE INVERSION 1.15 0.43
GASTOS GENERALES DE ADMINISTRACION Y PERSONAL 4.54 19.30 139.84 20.76 495.24
GASTOS POR DEPRECIACION, AMORTIZACION Y DETERIORO B 0.10 2.16 0.14 11.49
RESULTADOS DE OPERACION - 454 - 19.40 120.28 - 19.89 715.61
INGRESOS POR INTERESES 1.03 1.00 9.68 2.85 10.31
GANANCIAS (PERDIDAS) NETAS EN INVERSIONES - 17.43 10.66 7.07 1.90
OTROS INGRESOS FINANCIEROS 5

OTROS GASTOS FINANCIEROS - - 0.31 - - 1.35
PERDIDAS ANTES DE IMPUESTOS Y RESERVAS - 351 - 1.28 145.62 - 9.97 726.47
GASTO POR IMPUESTOS A LAS GANANCIAS - - 33.86 - 217.59
RESERVA LEGAL - - 10.19 - -
RESULTADOS DESPUES DE IMPUESTOS Y RESERVAS - 351 - 1.28 101.57 - 9.97 508.88

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

Nota sobre informacion empleada para el andlisis

La informacién que emplea PCR proviene directamente del emisor o entidad clasificada. Es decir, de fuentes oficiales
y con firma de responsabilidad, por lo que la confiabilidad e integridad de esta le corresponden a quien firma. De igual
forma en el caso de la informacion contenida en los informes auditados, la compafiia de Auditoria o el Auditor a cargo,
son los responsables por su contenido.

Con este antecedente y acorde a lo dispuesto en la normativa vigente, PCR es responsable de la opiniéon emitida en
su calificacion de riesgo, considerando que en dicha opinion PCR se pronuncia sobre la informacion utilizada para el
analisis, indicando si esta es suficiente 0 no para emitir una opinién de riesgo, asi como también, en el caso de
evidenciarse cualquier accion que contradiga las leyes y regulaciones, PCR cuenta con mecanismos para pronunciarse
al respecto. PCR, sigue y cumple en todos los casos, con procesos internos de debida diligencia para la revision de la
informacion recibida.
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El Salvador

Fondo de Inversion Cerrado
Inmobiliario Hencorp Growth

RESUMEN

SCRiesgo, S.A de CV “Clasificadora de Riesgo” (en adelante, SCR El
Salvador) afirma la clasificacion scr A- 2 (SLV) con perspectiva estable a las
Cuotas de Participacion del Fondo de Inversion Cerrado Inmobiliario
Hencorp Growth (en adelante, el Fondo), el cual es administrado por
Hencorp Gestora de Fondos de Inversidn, S.A, (en adelante, la Gestora).

Se considera en la clasificacion la estabilidad en el flujo de ingresos del
Fondo, el cual se ve favorecido de los niveles minimos en mora en los pagos
y un nivel de ocupacién del 100%. Ademas, el Fondo mantiene un bajo nivel
de apalancamiento, lo que resulta de una baja proporciéon de gastos
financieros en relacién con los ingresos, contribuyendo asi a la solidez
financiera del fondo.

Ademads, se pondera la administracién Hencorp Gestora de Fondos de
Inversidn, S.A. la cual pertenece a una franquicia en expansion regional, con
un alto grado de profundizacién en los mercados de capitales de la regién.
Este vinculo con la franquicia y su papel en los planes de expansién del
grupo permiten que el Fondo reciba un sélido respaldo

Paralelamente, el Fondo al encontrarse en etapas iniciales de operacidn, se
evidencid niveles considerables de concentracién de rentas por inquilino,
ademas, la clasificacion se ve limitada por la concentracidén de participes,
donde el mayor posee el 99.9% de los activos, mientras que el segundo solo
el 0.01%.

Ademas, 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.

Fondo de Inversién Cerrado Inmobiliario Hencorp Growth
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Fortalezas crediticias

— El Fondo es administrado por Hencorp Gestora de Fondos de Inversion, S.A, entidad que a su vez pertenece al
Grupo Hencorp, el cual le brinda respaldo técnico, financiero y logistico dado el vinculo con la franquicia y la
importancia estratégica dentro de los planes de expansion del grupo.

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

— El flujo de ingresos del Fondo se ve favorecido por bajos niveles de morosidad que registran y el 100% de
ocupacion del inmueble.

— El Inmueble se encuentran en una zona de clase alta, dedicada a comercios y oficinas, caracterizada por su alta
plusvalia.

Debilidades crediticias

— Alta concentracién de rentas por inquilino. En un escenario prolongado, podria considerarse un factor de riesgo
para la gestién del Fondo.

— Alta concentracidn segun participes.

— Susceptibilidad del sector de alquiler de inmuebles a ciclos econdémicos.

Factores que pueden generar una mejora de la clasificacion

— Tendencias en materia econémica que permitan el desarrollo y crecimiento del sector inmobiliario.
— Incremento de la diversificacion de los inmuebles.

— 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 desocupacidn, resultando en un deterioro significativo de la rentabilidad esperada
para los inversionistas.

— Tendencia al alza de la mora y de la desocupacion de los locales 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.

Perfil de la Gestora

Hencorp Gestora de Fondos de Inversién, S.A fue inscrita en el Registro de Comercio el 28 de julio 2021, El pertenecer
a Grupo Hencorp le permite acceder tecnologias de primer nivel, y Know-how de experiencias que facilitan la
introduccidn de estrategias de crecimiento, en linea con una prudente gestidn de riesgos, y posicionamiento de su
franquicia. La gestora ofrece diferentes fondos que varian en términos de riesgo, rendimiento esperado, y horizonte
de inversién, adecuandose a las necesidades de diversos perfiles de inversores. Actualmente, la Gestora administra
tres fondos de inversidn. Dos de liquidez: i) El Fondo de Inversién Abierto Hencorp Opportunity ii) Fondo de Inversién
Cerrado Renta Fija I, y uno inmobiliario: Fondo de Inversion Hencorp Growth. La empresa atrae capital de inversores
gue buscan diversificar sus inversiones y obtener rendimientos potenciales. Los inversores pueden ser desde
pequenos ahorradores hasta grandes instituciones.

A junio de 2024, los activos de la Gestora totalizaron USD1.6 millones, favorecidos por una expansién del 202.2%; por
su parte, el patrimonio acumulé USD1.2 millones, y registré un aumento del 118.7% en relacién con junio de 2023.
Ademas, la Entidad se beneficié del minimo gasto por apalancamiento con deuda, aunado al crecimiento sostenido
del patrimonio y niveles de eficiencia operativa favorables ( 71.1%), los cuales se traducen en utilidades finales netas
por USDO.5 millones durante el periodo en mencién, que responden a un margen neto del 41.6%. Por su parte, los
indicadores de rentabilidad sobre los activos y sobre el patrimonio, reportaron un 82.6% y 105.4%; respectivamente.
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TABLA 1 Situacion financiera de la Gestora TABLA 2 Principales indicadores
Cuentas (miles USD) Jun-24 Mar-24 Dic-23 jun-23 Indicadores Jun-24 Mar-24 Dic-23  Jun-23
Activos 1,629.7 1,167.3 834.3 539.2 Razdn circulante 22 0.0 3.4 89.3
Pasivos 458.2 281.7 74.9 3.5 Razén de endeudamiento 39.1% 31.8% 9.9% 0.7%
Patrimonio 1171.5 885.5 759.4 535.7 Gasto total / Ingreso Total 7.1% 70.5% 84.4% 50.1%
Resultado neto 508.9 2229 101.6 (10.0) Margen neto 41.6% 44.5% 38.6% -997.4%
Ingresos 1,236.0 503.4 288.8 10.9 ROA 82.6% 89.1%  147%  -37%
Gastos 508.5 185.5 143.2 20.9 ROE 1054%  1084%  15.6%  -3.7%

Fuente: Hencorp Gestora de Fondos de Inversién, S.A./Elaboracién: SCR El Salvador Fuente: Hencorp Gestora de Fondos de Inversién, S.A. /Elaboracién: SCR El Salvador

Perfil del Fondo de Inversion

El Fondo tiene como objeto la inversion en prioritariamente, inmuebles ubicados en El Salvador que cumplan con las
condiciones minimas establecidas en el Prospecto, con el objetivo de generar rentabilidad a los participes. De
acuerdo, con su politica de inversién es un Fondo de Inversién de mediano a largo plazo. Estd orientado
particularmente a personas naturales o juridicas que buscan rentabilizar sus recursos y no requieran liquidez
inmediata, con un perfil de riesgo moderado.

TABLA 3 Cuadro resumen del Fondo

Fondo de Inversion Cerrado Inmobiliario Hencorp Growth

Mecanismo de rescate Cerrado

Objetivo Inmobiliario
Mercado cartera inmobiliaria Nacional

Moneda de inversién y redencién Délares

Patrimonio autorizado USD300.00 millones
Cantidad de participaciones 300,000

Valor nominal de la participacion USD1,000.0
Periodicidad de reparto de ganancias Trimestral

Plazo del Fondo 30 afos

Comision Administracion

Hasta 2.0% anual sobre patrimonio neto

Comisién Entrada

No contemplada

Fuente: Hencorp Gestora de Fondos de Inversién, S.A. /Elaboracién: SCR El Salvador

Producto de la inercia del negocio en sus etapas iniciales, el Fondo esta concentrado en dos participes, el mayor
posee el 99.9% de los activos del Fondo Inmobiliario, mientras que el segundo solo el 0.01%.

Situacion Financiera del Fondo

Al primer semestre de 2024, el Fondo acumuld activos totales valuados en USD14.8 millones, principalmente
constituidos por los locales adquiridos, representando estos ultimos el 97.7% del total. El restante esta conformado
por las cuentas por cobrar, gastos pagados por anticipado y la cartera de inversiones financieras, esta ultima asciende
a USDO0.3 millones y representa el 2.0% de los recursos totales.

Las obligaciones totalizaron USD55.3 miles y estan conformadas por comisiones en concepto de administracién del
Fondo y pagos por servicios profesionales. La concentracion de la deuda respecto al patrimonio es de 0.4%,
cumpliendo con la normativa local que especifica un limite legal de endeudamiento a patrimonio de 2 veces. Por su
parte, el patrimonio ascendié a USD14.8 millones y esta integrado en un 99.2% por participaciones, y el restante por
las utilidades del periodo.

El Fondo generd ingresos operativos por un monto de USD392.0 miles, derivados exclusivamente de los
arrendamientos de los inmuebles en cartera. Los gastos operativos registraron USD125.9 miles y se distribuyen en un
33.0% por los gastos de gestidén del Fondo y el remanente por gastos generales y administrativos. Esta situacion le
permitié al Fondo generar una utilidad neta de USD263.1 miles.
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Portafolio de Inversiones

Para junio de 2024, el Fondo registré un inmueble con 21 locales valuados en conjunto en USD14.5 millones. Los
establecimientos estan asignados de la siguiente forma: el 65% esté destinado a servicios, con un enfoque en
actividades relacionadas con el sector de seguros; el 19% estd reservado para fines comerciales; y el 16% restante
esta asignado a restaurantes. La tasa de ocupacion es del 100.0%. La Gestora proyecta un crecimiento constante en
diversos sectores econdmicos, en linea con las directrices establecidas en la politica de inversion del Fondo.

De acuerdo su politica de inversién el Fondo podra invertir exclusivamente en depdsitos a plazo en bancos
debidamente autorizados por la SSF, por un monto maximo al 30% de los activos totales. Lo anterior como un
mecanismo de cobertura ante el riesgo de liquidez. Al primer semestre de 2024, la cartera financiera ascendié a
USD302.7 miles, conformada en su totalidad por depdsitos en cuentas corrientes con Banco Agricola, S.A., los cuéles
cuentan con una calificacion de riesgo AAA.

GRAFICO 1 Clasificacién Econémica del Portafolio de Inversién en Inmuebles
m Comercio M Restaurantes M Servicios
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Fuente: Hencorp Gestora de Fondos de Inversién, S.A. / Elaboracién: SCR El Salvador

Generacion de Ingresos

Al cierre del primer semestre de 2024, los ingresos por alquiler totalizaron USD31.4 miles; sin embargo, presentd
alquileres por cobrar de USD5.5 miles, representando el 4.5% de los ingresos por renta de locales. El inmueble
adquirido esta ocupado por 13 inquilinos en conjunto, con diferentes cuotas de alquiler y un plazo promedio de
contrato de 8.5 afios. Dado su reciente inicio de operaciones, el Fondo presenta una alta concentracién de
arrendatarios. El mayor inquilino acumula el 62.1% de los ingresos por alquileres. Se espera que dicha concentracidn
se diluya en la medida que el Fondo adquiera mas propiedades, asimismo, cuenta con un periodo de un afio para
lograr reducir el consolidado a los niveles normativos.

La Gestora cuenta con mecanismos cobertura para mitigar cualquier deterioro que pueda comprometer los ingresos
de la cartera. Este enfoque incluye la gestidn de cobros, el control de morosidad, el manejo de garantias,
arrendamiento a partes relacionadas, entre otros aspectos. De acuerdo con la NDCMC-17, los ingresos generados
por cada arrendatario individual, independientemente de su naturaleza (persona natural o juridica), no podran
exceder del 50% de los ingresos mensuales del Fondo.
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TABLA 4 Distribucién de los ingresos por inquilino a junio de 2024

Concentracion por inquilino

Renta mensual (USD) Concentracion ingresos Area arrendable Concentracion area
(%) (2] arrendable (%)
Inquilino O1 75,741.7 62.1% 2,724.3 68.3%
Inquilino 02 6,007.2 4.9% 151.8 3.8%
Inquilino 03 5,076.4 4.2% 122.8 3.1%
Inquilino 04 3,343.8 2.7% 86.1 2.2%
Inquilino 05 2,076.6 1.7% 70.0 1.8%
Inquilino 06 2,461.4 2.0% 61.5 1.5%
Inquilino 07 4,270.6 3.5% 120.8 3.0%
Inquilino 08 1,958.1 1.6% 40.6 1.0%
Inquilino 09 7,313.6 6.0% 189.5 4.8%
Inquilino 10 5,999.5 4.9% 148.3 3.7%
Inquilino 11 3,229.0 2.6% 80.7 2.0%
Inquilino 12 2,373.9 1.9% 136.5 3.4%
Inquilino 13 2,163.1 1.8% 54.7 1.4%
Total 122,014.8 100.0% 3,987.5 100.0%

Fuente: Hencorp Gestora de Fondos de Inversién, S.A.: SCR El Salvador

Indicadores Riesgo Rendimiento

Al cierre de junio de 2024, el rendimiento diario anualizado del Fondo se situd en un 6.89%, calculado a partir de los
ingresos y gastos reconocidos hasta el cierre del semestre. La Gestora proyecta ampliar la diversificacién de la cartera
de inmuebles, abarcando oficinas, bodegas y locales comerciales, con el objetivo de garantizar un rendimiento éptimo
para los inversionistas. Esta estrategia responde a la alta demanda observada en estos segmentos del mercado
inmobiliario, lo que sugiere un potencial de crecimiento para el fondo.

TABLA 5 Indicadores riesgo-rendimiento GRAFICO 2 Rendimiento diario anualizado

Indicador Mar-24 a Jun-24 15%

e F|MHG

PROMEDIO 6.74%

DESVSTD 0.01 10%

RAR 7.62

COEFVAR 0.13 5%

MAXIMO 14.1%

MINIMO 2.5% 0%

mar-24 abr-24 may-24 jun-24

Fuente: Hencorp Gestora de Fondos de Inversién, S.A.: SCR El Salvador Fuente: Hencorp Gestora de Fondos de Inversién, S.A. / Elaboracién: SCR El Salvador
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Anexo 1 Gobierno Corporativo

La Gestora ha establecido practicas de gobierno corporativo que cumplen con las regulaciones locales. Ademas,
opera de forma independiente del Grupo, debido a que cuenta con érganos de gobiernos corporativos establecidos y
especializados acorde a la operacién. La Gestora en su cédigo ha plasmado los lineamientos, procedimientos y
politicas, con el propédsito de robustecer las practicas de Gobierno Corporativo.

El Gobierno Corporativo es liderado por la Junta General de Accionistas; maxima autoridad de la Gestora. Los
accionistas asumen la responsabilidad de seleccionar diligentemente a los Directores que integren la Junta Directiva,
asegurandose en todo momento de que cumplan con los requisitos necesarios de idoneidad y disponibilidad para
liderar la estrategia de crecimiento y consolidacion de la Gestora y cada uno de sus fondos administrados.

Hencorp ha instituido una serie de Comités para asistir a la Junta Directiva en la toma de decisiones. Estos incluyen:
Comité de Inversiones, Comité de Riesgos, Comité de Auditoria, Comité de Cumplimiento y Comité de Etica. La
mayoria estan conformados tanto por directores como por altos ejecutivos de la Gestora y Hencorp S.A de C.V Casa
Corredora de Bolsa, cuyas areas de experiencia guardan relacién directa con la labor de cada comité respectivo.

Anexo 2 Hechos Relevantes

El 21 de marzo de 2024, se realizé la colocacién del primer tramo por un monto de USD14.5 millones con la fin de
adquirir un total de 21 locales en un centro comercial de reciente construccion. Estos locales, en conjunto, suman
un area arrendable de 3,987.5 metros cuadrados.

Anexo 3 Contexto Econdmico de El Salvador

Al primer semestre de 2024, el Banco Central de Reserva (BCR) estimé el crecimiento de la actividad econémica en
1.4%, lo que representa una desaceleracion en relacion al 3.0% estimado para el mismo periodo de 2023. La tendencia
es resultado de la reduccidn en la produccion en las actividades de construccion (-14.5%) e industria manufacturera
(-0.5%). Para el afio 2024, el BCR estima el crecimiento econdémico entre el 3.0% y 3.5%. La economia salvadorefia ha
estado inmersa en un contexto de alta inflacidn, la cual ha desacelerado su evolucién. A la fecha en mencidn, el indice
de Precios al Consumidor (IPC) presenté un incremento interanual de 1.5%, inferior al 3.8% registrado a junio de 2023.
Los segmentos de restaurantes y hoteles (+5.5%), alimentos y bebidas no alcohdlicas (+3.6%) y salud (+2.5%),
presentaron los mayores aumentos durante el periodo.

Los flujos de remesas, histéricamente han constituido una base importante para satisfacer la demanda interna y
potenciar consumo de los hogares. A junio de 2024, las remesas familiares totalizaron USD4,052.0 millones,
experimentando un incremento del 0.8% en relacion a junio de 2023 (USD4,018.6 millones). Por su parte, el comercio
internacional de mercancias resulté en una posicidn deficitaria por USD4,579.8 millones, un aumento del 3.2% con
respecto al mismo mes de 2023, resultado de la reduccidn del 12.9% de las exportaciones y el incremento del 0.1% en
las importaciones. En términos de inversion extranjera directa (IED), al segundo trimestre de 2024, se registré un
monto neto de USD177.2 millones, inferior a los USD390.6 millones en el mismo periodo del afio anterior. Este
comportamiento esta vinculado a la posicidn negativa de los flujos experimentados en el transporte y almacenamiento
por USD186.9 millones.

A nivel fiscal, los ingresos totales del Sector Publico No Financiero (SPNF) aumentaron en 9.8% a junio de 2024,
favorecidos por el incremento en un 11.0% de los ingresos tributarios, que acumulan el 83.4% de los totales. Por su
parte, el gasto del SPNF presenté un crecimiento del 12.2% en el primer semestre de 2024. El gasto se concentra en
un 87.9% en gasto corriente (+16.7%) y en 12.1% en gasto de capital (+12.7%). Resultado de la dinamica de ingresos y
gastos, se registré el déficit total del SPNF por USD140.5 millones, que corresponde al 1.6% del PIB al cierre del
segundo trimestre de 2024, superior al 0.4% registrado al mismo periodo del afio anterior.

Anexo 4 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 inversidon, sostenida expansidn del patrimonio administrado y de participes. A junio de 2024, el
sector lo integran seis fondos abiertos y cuatro cerrados, administrados por cuatro Gestoras. El patrimonio
consolidado del sector ascendié a USD1,345.5 millones, experimentando un aumento interanual del 152.7% (junio
2023: +13.3%), explicado por la apertura de dos nuevos fondos cerrados al cierre del primer semestre de 2024.
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A junio de 2024, el mercado totaliza 6,703 participes, un incremento del 23.9% en relacién al mismo mes del afo 2023
(+14.6%). Los fondos abiertos acumulan el 98.5% de los inversionistas, tanto naturales como juridicos, y les
corresponde un aumento del 31.1% en relacién con el afo anterior. Por su parte, los fondos cerrados totalizan 98
participes, que corresponden al 1.5% del mercado, experimentando un crecimiento del 28.9% a la fecha en mencioén.

Especificamente, el patrimonio administrado por los fondos abiertos totaliza USD263.2 millones y corresponde al
19.6% del total del mercado, percibiendo un crecimiento del 51.0%, frente a la reduccién del 11.8% de junio de 2023.
Este nicho del mercado mantiene niveles de rendimientos promedios estables y acorde al perfil de los mismos;
explicado por la diversificacién de instrumentos que componen las carteras de inversién y su calidad crediticia. Al
primer semestre de 2024, el promedio ponderado del rendimiento diario anualizado de los fondos de corto plazo, se
ubicé en 4.2%, y el correspondiente a los fondos de mediano plazo cerré en 6.1%.

A junio de 2024, el segmento de los fondos cerrados determiné el crecimiento absoluto del mercado, con un aumento
interanual del 202.2% en el patrimonio, acumulando un total de USD1,082.3 millones (80.4% del mercado); asociado
a la apertura de dos nuevos fondos durante el periodo en mencidn. El 57.5% del total corresponde al fondo de renta
fija, el 34.4% a dos fondos de capital de riesgo y el 7.8% restante, a dos fondos de inversién inmobiliarios. Dichos
fondos, presentan promedios superiores al 6.0% en rendimiento, sin embargo, se ven altamente influenciados por
las condiciones del sector econdmico especifico al que pertenecen los activos que componen los portafolios de
inversiones, segun el modelo de inversién de cada fondo.

Anexo 5 Sector Inmobiliario

El crecimiento del sector construccién fue del 18.5% a diciembre de 2023. A junio de 2024, presenté una reduccidn
del 71% de forma interanual. Las actividades inmobiliarias crecieron en un 4.6% a la misma fecha. La actividad
econdmica combinada del sector inmobiliario y construccidn representd el 12.2% del PIB al primer trimestre de 2024,
en linea del 12.9% registrado doce meses atras. Sin embargo, en el fndice de Volumen de Actividad Econédmica (IVAE)
del sector construccién presenté un decrecimiento en el corto plazo, registrando una tasa de contraccién del 12.0%
interanual.

La Camara Salvadorefia de la Industria de la Construccién (CASALCO) proyecta un crecimiento del 15.0% para 2024,
impulsado por proyectos de infraestructura vial y nuevas edificaciones, principalmente, habitacionales y comerciales.
En los ultimos dos afos, el sector construccion e inmobiliario ha experimentado una mayor demanda de mano de
obra y materiales de construccién, para el primer factor los salarios incrementaran un 4.5%, mientras que para el
segundo, el sector experimentd el encarecimiento de arena y grava asociado al cierre de operaciones de algunas de
las areneras en el pais, lo que encarecera el costo de construccidn en esta via.

Informaciéon Complementaria

Fondo de Inversion Cerrado Inmobiliario Hencorp Growth

Tipo de clasificacion / Clasificacion Perspectiva Clasificacion Perspectiva
Instrumento actual actual anterior anterior
Cuotas de participacion scr A- 2 (SLV) Estable scr A- 2 (SLV) Estable

SCRiesgo S.A. de C.V. “Clasificadora de Riesgo”, da servicio de clasificacién de riesgo a este emisor en El Salvador
desde octubre de 2023.

Informacién considerada para la clasificacion

La informacidn utilizada en este informe comprende los Estados Financieros Intermedios al 30 de junio de 2024, tanto
de Hencorp Gestora de Fondos de Inversién, S.A como del Fondo de Inversidn Cerrado Inmobiliario Hencorp Growth.
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Definicion de las clasificacion asignadas

El detalle de toda la escala de clasificacién que utiliza la Clasificadora podra ser consultado en nuestra pagina
WWW.Scriesgo.com

— scr A (SLV): La calidad y diversificacion de los activos del Fondo, la capacidad para la generacién de flujos, las
fortalezas y debilidades de la administracion, presentan una adecuada probabilidad de cumplir con sus objetivos
de inversion, teniendo una adecuada gestidén para limitar su exposicion al riesgo por factores inherentes a los
activos del Fondo y los relacionados con su entorno. Nivel bueno.

— Categoria 2: moderada sensibilidad a condiciones cambiantes en el mercado. Los fondos de inversién en la
categoria 2, se consideran con una moderada sensibilidad a condiciones cambiantes en el mercado. Es de esperar
que el fondo presente alguna variabilidad a través de cambios en los escenarios de mercado, ademas de una
moderada exposicion a los riesgos del mercado al que pertenecen de acuerdo con la naturaleza del fondo.

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

Las calificaciones desde “scr AA (SLV)” a “scr C (SLV)” pueden ser modificadas por la adicidn del signo positivo
(+) o negativo (-) para indicar la posicion relativa dentro de las diferentes categorias.

Metodologia Utilizada

— La metodologia de clasificacidon de Fondos de Inversién utilizada por SCR El Salvador fue actualizada ante el ente
regulador en junio de 2021.

Declaracion de importancia

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

El presente informe no debe considerarse una publicidad, propaganda, difusién o recomendacidn para adquirir,
vender o negociar los instrumentos objeto de calificacion.
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de deuda (incluidos bonos corporativos y municipales, obligaciones, notas y pagarés) y acciones preferentes calificados por Moody's Investors Service, Inc. han acordado, con anterioridad a la
asignacion de cualquier calificacion, abonar a Moody's Investors Service, Inc. por sus servicios de opinién y calificacion. MCO y Moody’s Investors Service también mantienen politicas y
procedimientos para garantizar la independencia de las calificaciones y los procesos de asignacion de calificaciones crediticias de Moody’s Investors Service,Inc. La informacién relativa a ciertas
afiliaciones que pudieran existir entre directores de MCO y entidades calificadas, y entre entidades que tienen asignadas calificaciones crediticias de Moody’s Investors Service y asimismo han
notificado publicamente a la SEC que poseen una participacién en MCO superior al 5%, se publica anualmente en www.moodys.com, bajo el capitulo de “Investor Relations — Corporate Governance
— Charter Documents- Director and Shareholder Affiliation Policy” ["Relaciones con Inversores - Gestion Corporativa — Documentos Constitutivos - Politica sobre Relaciones entre Directores y
Accionistas” ].

Moody's SF Japan K.K., Moody's Local AR Agente de Calificacién de Riesgo S.A., Moody’s Local BR Agéncia de Classificagdo de Risco LTDA, Moody’s Local MX S.A. de C.V, .C.V., Moody's Local
PE Clasificadora de Riesgo S.A., y Moody's Local PA Calificadora de Riesgo S.A. (conjuntamente, las "Moody’s Non-NRSRO CRAs", por sus siglas en ingles) son subsidiarias de agencias de
calificacién crediticia de propiedad total indirecta de MCO. Ninguna de las Moody’s Non-NRSRO CRAs es una Organizacion Reconocida Nacionalmente como Organizacion Estadistica de
Calificacién Crediticia.

Términos adicionales solo para Australia: Cualquier publicacion en Australia de este documento se realiza conforme a la Licencia de Servicios Financieros en Australia de la filial de MOODY's,
Moody's Investors Service Pty Limited ABN 61 003 399 657AFSL 336969 y/o Moody's Analytics Australia Pty Ltd ABN 94 105 136 972 AFSL 383569 (segln corresponda). Este documento esta
destinado unicamente a “clientes mayoristas” segun lo dispuesto en el articulo 761G de la Ley de Sociedades de 2001. Al acceder a este documento desde cualquier lugar dentro de Australia,
usted declara ante MOODY'S ser un "cliente mayorista" o estar accediendo al mismo como un representante de aquél, asi como que ni usted ni la entidad a la que representa divulgaran, directa
o indirectamente, este documento ni su contenido a “clientes minoristas” segln se desprende del articulo 761G de la Ley de Sociedades de 2001. Las calificaciones crediticias de MOODY'S son
opiniones sobre la calidad crediticia de una obligacion de deuda del emisor y no sobre los valores de capital del emisor ni ninguna otra forma de instrumento que se encuentre a disposicién de
clientes minoristas.

Términos adicionales solo para India: Las calificaciones crediticias, Evaluaciones, otras opiniones y Materiales de Moody's no estén destinados a ser utilizados ni deben ser confiados por usuarios
ubicados en India en relacidn con valores cotizados o propuestos para su cotizacion en bolsas de valores de la India.

Términos adicionales con respecto a las Opiniones de la Segunda Parte (segln se define en los Simbolos y Definiciones de Calificacién de Moody's Investors Service): Por favor notar que una
Opinién de la Segunda Parte ("OSP") no es una "calificacion crediticia". La emisién de OSPs no es una actividad regulada en muchas jurisdicciones, incluida Singapur.

JAPON: En Japén, el desarrollo y la provisién de OSPs se clasifican como "Negocios Secundarios", no como "Negocios de Calificacién Crediticia", y no estan sujetos a las regulaciones aplicables
a los "Negocios de Calificacion Crediticia" segun la Ley de Instrumentos Financieros y la Ley de Intercambio de Japdn y su regulacion relevante. RPC: Cualquier OSP: (1) no constituye una
Evaluacién de Bonos Verdes de la RPC seglin se define en las leyes o regulaciones pertinentes de la RPC; (2) no puede incluirse en ninguna declaracion de registro, circular de oferta, prospecto
ni en ninglin otro documento presentado a las autoridades regulatorias de la RPC ni utilizarse para cumplir con ningun requisito de divulgacion regulatoria de la RPC; y (3) no puede utilizarse en
la RPC para ningtin propésito regulatorio ni para ninguin otro propdsito que no esté permitido por las leyes o regulaciones pertinentes de la RPC. Para los fines de este descargo de responsabilidad,
"RPC" se refiere a la parte continental de la Republica Popular China, excluyendo Hong Kong, Macao y Taiwan.

9 30 DE OCTUBRE DE 2024 Fondo de Inversién Cerrado Inmobiliario Hencorp Growth
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ZELAYA RIVAS ASOCIADOS, S.A. DE C.V.

Auditores y Consultores
INFORME DE REVISION DE INFORMACION FINANCIERA INTERMEDIA

A la Junta Directiva de
Hencorp Gestora de Fondos de Inversion, S.A.
Administradora del Fondo de Inversién Cerrado Inmobiliario Hencorp Growth

Opinién

Hemos auditado los estados financieros del Fondo de Inversién Cerrado Inmobiliario Hencorp Growth que
comprenden el estado de situacion financiera al 31 de diciembre de 2024, el estado del resultado global, estado de
cambios en el patrimonio neto y estado de flujos de efectivo por el afio del 21 de marzo al 31 de diciembre 2024, asi
como las notas explicativas de los estados financieros que incluyen un resumen de las politicas contables significativas.

En nuestra opinion, los estados financieros adjuntos presentan razonablemente, en todos sus aspectos materiales, la
situacién financiera del Fondo de Inversion Cerrado Inmobiliario Hencorp Growth al 31 de diciembre de 2024 asi
como sus resultados y sus flujos de efectivo por el afio del 21 de marzo al 31 de diciembre 2024, de conformidad con
fas Normas Contables para Fondos de Inversion, emitidas por el Banco Central de Reserva, como se describe en nota
2, adjunta a los Estados Financieros.

Fundamento de la opinién

Hemos realizado la auditoria de acuerdo con las Normas Internacionales de Auditoria (NIAs). Nuestras
responsabilidades de acuerdo con dichas normas se describen mas adelante en la seccién responsabilidades del auditor
en relacion con la auditoria de los estados financieros de nuestro informe. Somos independientes de la compaiiia de
acuerdo con el Cédigo de Etica para Profesionales de la Contabilidad del Consejo de Normas Internacionales de Etica
para Contadores, junto a los requisitos éticos que son relevantes para nuestra auditoria de los estados financieros en El
Salvador, y hemos cumplido con nuestras otras responsabilidades éticas de acuerdo con estos requisitos y el Cédigo
de Etica para Profesionales de la Contabilidad. Consideramos que la evidencia de auditorfa que hemos obtenido es
suficiente y apropiada para proporcionar una base para nuestra opinion.

Base contable

Sin calificar nuestra conclusién, hacemos referencia a la nota 2 respecto a los estados financieros adjuntos han sido
preparados de conformidad con el Manual de Contabilidad para Fondos de Inversion, emitida por el Comité de Normas
del Banco Central de Reserva de El Salvador. la cual constituye una base aceptada de contabilidad distinta a las Normas
Internacionales de Informacién Financiera NIIF. En consecuencia, estos estados financieros deben ser leidos e
interpretados en base a politicas contables detalladas en la nota 2. Las principales diferencias entre las normas utilizadas
y las NIIF se presentan en la nota 32. Los estados financieros y sus notas se preparan y publican de conformidad con
las practicas contables contenidas en el Manual de Contabilidad para Fondos de Inversién (NDMC-08) emitida por el
Comité de Normas del Banco Central de Reserva de El Salvador.

Cuestiones clave de la auditoria

Las cuestiones claves de la auditoria son aquellas cuestiones que, segan nuestro juicio profesional, han sido
significativas en nuestra auditoria de los estados financieros del periodo actual. Hemos determinado que no existen
cuestiones clave de la auditorfa que se deban comunicar en nuestro informe.

Responsabilidad de la Administracién por los estados financieros

La administracion es la responsable por la preparacion y presentacion razonable de los estados financieros adjuntos,
de acuerdo con el Manual de Contabilidad para Fondos de Inversion, emitida por el Comité de Normas del Banco
Central de Reserva de El Salvador, como se describe en nota 2 adjunta a los Estados Financieros y del control interno
que la administracion determiné necesario para permitir la preparacion de estados financieros libres de incorreccion
material, debido a fraude o error. En la preparacion de los estados financieros, la administracion es responsable de
evaluar la capacidad de la compaiiia para continuar como negocio en marcha y revelar, segiin aplique, los asuntos
relacionados a continuidad y de utilizar el principio de empresa en marcha como base contable, a menos que la
direccion pretenda liquidar la empresa o cesar las operaciones o no tiene otra alternativa mas realista que hacerlo. La
Administracion es responsable de supervisar el proceso de informacién financiera de la compafiia.

3ra. Calle Poniente # 3655, Colonia Escalon, San Salvador, El Salvador

Tels. (503) 2298-7178 » 2298-7179 = 2298-7180 « Tel Fax (503) 2298-7178
www.zelayarivas.com.sv
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Responsabilidades de los auditores por la auditoria de los estados financieros

Nuestro objetivo es obtener seguridad razonable sobre si los estados financieros en su conjunto estan libres de
incorreccién material ya sea por fraude o error, y emitir un informe de auditoria que incluye nuestra opinién. Una
seguridad razonable es un alto nivel de seguridad, pero no es una garantia de que una auditoria realizada de acuerdo
con las NIA siempre detectard una incorrecion material cuando exista. Las incorreciones pueden surgir de fraude o
error y se consideran materiales si de forma individual o en conjunto, podrian influir razonablemente en las decisiones
econodmicas de los usuarios tomadas sobre la base de estos estados financieros.

Como parte de una auditoria de conformidad con las NIA, aplicamos nuestro juicio profesional y mantenemos una

actitud de escepticismo profesional durante toda la auditoria. También:

a) Identificamos y valoramos los riesgos de incorreccion material en los estados financieros, debida a fraude o error,
disefiamos y aplicamos procedimientos de auditoria para responder a dichos riesgos y obtenemos evidencia de
auditoria suficiente y adecuada para proporcionar una base para nuestra opinién. El riesgo de no detectar una
incorreccion material debida a fraude es mas elevado que en el caso de una incorreccion material debida a error,
ya que ei fraude puede implicar colusion, faisificacion, omisiones deliberadas, manifestaciones
intencionadamente erréneas o la elusion del control interno.

b) Obtenemos conocimiento del control interno relevante para la auditoria con ¢l fin de disefiar procedimientos de
auditoria que sean adecuados en funcién de las circunstancias y no con la finalidad de expresar una opini6n sobre
la eficacia del control interno de la entidad.

¢) Evaluamos la adecuacién de las politicas contables aplicadas y la razonabilidad de las estimaciones contables y
la correspondiente informacion revelada por la direccion.

d) Concluimos sobre lo adecuado de la utilizacién, por la direccion, del principio contable de negocio en marcha y,
basandonos en la evidencia de auditoria obtenida, concluimos sobre si existe o no una incertidumbre material
relacionada con hechos o con condiciones que pueden generar dudas significativas sobre la capacidad de la
Sociedad para continuar como empresa en funcionamiento. Si concluimos que existe una incertidumbre material,
se requiere que llamemos la atencién en nuestro informe de auditoria sobre la correspondiente informacion
revelada en los estados financieros o, si dichas revelaciones no son adecuadas, que expresemos una opinién
modificada. Nuestras conclusiones se basan en la evidencia de auditoria obtenida hasta la fecha de nuestro
informe de auditoria. Sin embargo, hechos o condiciones futuros pueden ser causa de que la Sociedad deje de ser
una empresa en funcionamiento.

e) Evaluamos la presentacion global, la estructura y el contenido de los estados financieros, incluida la informacién
revelada, y si los estados financieros representan las transacciones y hechos subyacentes de un modo que logran
la presentacidn fiel.

Comunicamos a los responsables del gobierno de la entidad, el alcance y el momento de realizacion de la auditoria
planificada y los hallazgos significativos de la auditoria, asi como cualquier deficiencia significativa del control
interno que identificamos en el transcurso de la auditoria.

También proporcionamos a los responsables del gobierno de la entidad una declaracion de que hemos cumplido los
requerimientos de ética aplicables en relaciéon con la independencia y comunicado con ellos acerca de todas las
relaciones y demas cuestiones de las que se puede esperar razonablemente que puedan afectar a nuestra independencia
¥, en su caso, las correspondientes salvaguardas.

Zelaya Rivas Asociados, S.A. de C.V.
Inscripcién profesional N© 2503

S INSCRIPCIGN
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San Salvador, 28 de febrero de 2025



Pagina 3 de 20

FONDO DE INVERSION CERRADO INMOBILIARIO HENCORP GROWTH

(Fondo de Inversién Cerrado Inmobiliario, administrado por Hencorp Gestora de Fondos de Inversion, S.A.)

Balance General

Al 31 de diciembre de 2024

(Expresados en miles de délares de los Estados Unidos de Norteamérica nota — 2, excepto el nimero y valor unitario de
cuotas de participacién)

Al 31 de diciembre

Notas De 2024

Activo

Activo corriente USS 532.47
Efectivo y Equivalentes de Efectivo 6 424.04
Cuentas por cobrar Netas 8 71.23
Impuestos 0.28
Otros Activos 36.92
Activo no corriente USS 17,024.86
Propiedades de Inversion 9 17,024.86
Total activo USS 17,557.33
Pasivo

Pasivo corriente US$ 61.90
Cuentas por pagar 11,12 50.09
Impuestos por pagar 11.81
Total pasivo USS 61.90
Patrimonio 15 Us$ 17,495.43
Participaciones 17,058.73
Patrimonio Kestringido 436.70
Total Pasivo mas Patrimonio USS$ 17,557.33
Numero de cuotas de participacion emitidas y pagadas 17,009
Valor unitario de cuota de participacién 1,028.59854665

Las notas que aparecen de la pagina 7 a la 20 son parte integral de los Estados Financieros.

Zelaya Rivas Asociados, S.A. de C.V.
(Reg. 2503) Auditores Externos

Lic. Migue Morales Lic. Roberto Arturo Valdivieso

Contador General Representante Legal

CONTADOR
MIGUEL ALFREDO MORALES MARTINEZ
INSCRIPCION No. 4319
) CVPCPA
{ REPUBLICA DE EL SALVADOR
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FONDO DE INVERSION CERRADO INMOBILIARIO HENCORP GROWTH

(Fondo de Inversion Cerrado Inmobiliario, administrado por Hencorp Gestora de Fondos de Inversidn, S.A.)
Estado de Resultado Integral

Por el periodo del 21 de marzo al 31 de diciembre de 2024

(Expresados en miles de dolares de los Estados Unidos de Norteamérica nota — 2, excepto el nimero de cuotas de
participacion)

Al 31 de diciembre

Notas

de 2024
Ingresos de Operacién US$ 1,160.75
Ingresos por Propiedades de Inversion 17 1,160.75
Gastos de Operacién USS (389.11)
Gastos Financieros por Operaciones con Instrumentos Financieros 18 (8.61)
Gastos por Gestion 20 (121.01)
Gastos Generales de Administracion y Comités 21 (259.49 )
Resultado de Operacion US$ 771.64
Gastos por Obligaciones con Instituciones Financieras -
Otros Ingresos -
Utilidad del Ejercicio 771.64
Resultado Integral Total del Periodo USS 771.64
Ganancias por titulo Participacién Baisicas (expresada en délares de los
Estados Unidos de América por cuota): US$S 0.04
Beneficios Netos por Cuotas
Beneficios Netos por Distribuir 15 USS$ 0.02
N° de cuotas de Participacion emitidas y pagadas 17,009

Las notas que aparecen de la pagina 7 a la 20 son parte integral de los Estados Financieros.

Zelaya Rivas Asociados, S.A. de C.V.
(Reg. 2503) Auditores Externos

Lic. Miguel Alfredo Morales Lic. Roberto Arturo Valdivieso
Contador General Representante Legal

CONTADOR
MIGUEL ALFREDO MORALES MARTINEZ
INSCRIPCION No. 4919
CVPCPA
REPUBLICA DE EL SALVADOR
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FONDO DE INVERSION CERRADO INMOBILIARIO HENCORP GROWTH

(Fondo de Inversién Cerrado Inmobiliario, administrado por Hencorp Gestora de Fondos de Inversién, S.A.)
Estado de Cambios en el Patrimonio

Por el periodo del 21 de marzo al 31 de diciembre de 2024

{Expresados en miles de délares de los Estados Unidos de Norteamérica nota - 2)

Resultados
L Patrimonio del . :
Conceptos Notas Participaciones Restitaiito Poospaite Patrimonio Total
Ejercicio

Saido ai 2i de marzo de 2024
Incr?rf]em.o, por nueva cuota de $ 17,058.73  § - 8 - 3 17,058.73
participacion
Reducciones en cuota de
participaciones por derecho de = = . -
retiro
Beneficios Distribuidos - (33494 ) = (334.94)
Utilidad del periodo - 771.64 - 771.64
Saldo al 31 de diciembre 2024 15 8 17,058.73 § 436.70 $ - 8 17,495.43

Las notas que aparecen de la pagina 7 a la 20 son parte integral de los Estados Financieros.

Zelaya Rivas Asociados, S.A.de C.V.
(Reg. 2503) Auditores Externos

Lic. Mig Morales Lic. erto Arturo Valdivieso
Contador General Representante Legal
| CONTADOR
MIGUEL ALFREDQO MORALES MARTI
lNSCRlPC!ON No. 4919 =
CVPCpa

REPUBLICA pE

EL SALvaDOR
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FONDO DE INVERSION CERRADO INMOBILIARIO HENCORP GROWTH

(Fondo de Inversion Cerrado Inmobiliario, administrado por Hencorp Gestora de Fondos de Inversion, S.A.)
Estado de Flujos de Efectivo

Por el periodo del 21 de marzo al 31 de diciembre de 2024

(Expresados en miles de dolares de los Estados Unidos de Norteamérica nota - 2)

Nota Al 31 de

v diciembre de 2024
Flujo de efectivo provenientes de actividades de operacién
Cobros a Inquilinos US$ 1,089.52
Pago a proveedores de servicios (355.80)
Otros Pagos Relativos a la Actividad (8.61)
Efectivo neto provisto por las actividades de operacién US$ 725.11
Flujo de efectivo provenientes de actividades de inversion
Adquisicion de inversiones inmobiliarias (17,024.86 )
Efectivo neto (usado) por las actividades de operacion USS (17,024.86 )
Flujo de efectivo provenientes de actividades de financiamiento
Aporte de los participes 17,058.73
Pagos a Beneficios de Participes (334.94)
Efectivo neto provisto por las actividades de financiamiento USh 16,723.79
Incremento neto en el efectivo y equivalente 424.04
Efectivo y Equivalente de Efectivo al inicio del ejercicio -
Efectivo y Equivalente al Efectivo al final del ejercicio 6 US$S 424.04

Las notas que aparecen de la pagina 7 a la 20 son parte integral de los Estados Financieros.

Zelaya Rivas Asociados, S.A.de C.V.
(Reg. 2503) Auditores Externos

Lic. Migu Morales Lic% aldivieso

Contador General Representante Legal

CONTAGOR
MIGUEL ALFREDO MORALES MARTINEZ
INSCRIPCION No. 4919
. CVPCPA
REPUBLICA DE EL SALVADOR

NSCRIPC!ON
No. 252
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FONDO DE INVERSION CERRADO INMOBILIARIO HENCORP GROWTH

(Fondo de Inversién Cerrado Inmobiliario, administrado por Hencorp Gestora de Fondos de Inversidn, S.A.)
Notas a los Estados Financieros

Al 31 de diciembre de 2024

(Expresados en miles de dolares de los Estados Unidos de Norteamérica nota — 2, excepto el niimero y valor unitario
de cuotas de participacion)

NOTA 1 IDENTIFICACION DEL FONDO

a)

b)

d)

e)

g)

h)

Los estados financieros y las notas que se acompafian corresponden al Fondo de Inversién Cerrado
Inmobiliario Hencorp Growth, el cual fue autorizado segn resolucién del Consejo Directivo de la
Superintendencia del Sistema Financiero CD-32/2023 de fecha 21 de julio de 2023, inscrito bajo el asiento
registral nimero FC-0002-2023. El fondo inicio operaciones el 21 de marzo de 2024

Las cifras presentadas en los Estados Financieros y las de sus notas, tienen su base contabie en el Manual de
Contabilidad para Fondos de Inversion (NDMC-08), emitida por el Comité de Normas del Banco Central de
Reserva de El Salvador. Los estados financieros basicos del fondo son:

Balance General

Estado de Resultado Integral

Estado de Cambios en el Patrimonio
Estados de Flujo de Efectivo

Notas a los Estados Financieros

® po T

Los estados financieros que se presentan corresponden al periodo del 21 de marzo al 31 de diciembre de 2024

El Fondo de Inversion Cerrado Inmobiliario Hencorp Growth, es un fondo de inversién cerrado, constituido
en El Salvador con domicilio en Edificio D’ CORA Anexo 2 Boulevard Orden de Malta y Calle Boquerén
Urbanizacién Santa Elena, Antiguo Cuscatlan, La Libertad.

El objetivo del Fondo de Inversién Cerrado Inmobiliario Hencorp Growth, es la inversion en prioritariamente,
inmuebles ubicados en El Salvador que cumplan con las condiciones minimas establecidas en el Reglamento

de Inversion, con el objetivo de generar rentabilidad a los participes. De acuerdo con su politica de inversién
es un Fondos de Inversion de mediano a largo plazo.

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

El fondo de inversion cerrado inmobiliario Hencorp Growth ha sido constituido de acuerdo con su politica de
inversion de mediano a largo plazo.

Los Estados Financieros al 31 de diciembre de 2024 fueron aprobados por Asamblea General de Participes
del Fondos, en Acta N° 1 de fecha 28 de febrero de 2025.

El dieciséis de julio de dos mil veintiuno se constituyé Hencorp Gestora de Fondos de Inversion, S.A., como
una sociedad salvadorefia de naturaleza anénima de capital fijo, y duracion indeterminada, con domicilio en
la ciudad de Antiguo Cuscatldn La Libertad, su finalidad social es la administracién de Fondos de Inversion,
sean estos fondos abiertos o fondos cerrados, especialmente con facultades de recibir aportes de los participes,



Pagina § de 20

administrar los fondos, suscribir contratos y otros documentos necesarios para tal fin, entre otros actos y
operaciones conforme a todas las obligaciones y responsabilidades que sefiala la Ley de Fondos de Inversion,
su Reglamento y las Normas Técnicas correspondientes. La Gestora fue inscrita en el Centro Nacional de
Registro, en el Registro de Comercio el dia veintiocho de julio de dos mil veintiuno.

Con fecha 18 de febrero de 2022 el Consejo Directivo de la Superintendencia del Sistema Financiero en sesion
N°® CD-8/2022, autorizé el Inicio de Operaciones de Hencorp Gestora de Fondos de Inversion S.A.

NOTA 2 BASES DE PREPARACION
A continuacion, se presenta un resumen de las principales politicas contables:

Declaracion sobre las bases de preparacion

Las normas utilizadas en la preparacion de los Estados Financieros han sido emitidas por el Comité de Normas del
Banco Central. Los Estados Financieros han sido preparados por la Gestora con base a las normas emitidas por el
Comit¢ de Normas del Banco Central que le son aplicables y las Normas Internacionales de Informacién Financiera,
prevaleciendo la normativa emitida por el Comité de Normas del Banco Central, cuando haya conflicto con las Normas
Internacionales de Informacion Financiera. Ademas, cuando éstas presenten diferentes formas y opciones para medir
y contabilizar un mismo elemento o evento se debera adoptar el criterio mas conservador de las Normas Internacionales

de Informacién Financiera. Se debera presentar en nota las principales divergencias entre las normas utilizadas y las
Normas Internacionales de Informacion Financiera.

Bases de la medicién

Los estados financieros han sido preparados sobre la base del costo histérico, con excepcion de los instrumentos
financieros los cuales son medidos al valor razonable.

Moneda funcional vy de presentaciéon

Los registros contables del Fondo de Inversion se mantienen en Dolares de los Estados Unidos de América, moneda
de curso legal en la Republica de El Salvador.

Desde el 1 de enero de 2001, esta vigente la Ley de integracion Monetaria, Ia cual establecio lo siguiente: a) que el
tipo de cambio entre el Colén y el Délar de los Estados Unidos de América es fijo e inalterable, a razén de ¢8.75 por
US§$1.00; b) ademas, es desde entonces el Délar, la moneda funcional para las operaciones en El Salvador.

Desde el 7 de septiembre de 2021, mediante decreto legislativo N° 57 estd vigente la Ley Bitcoin, la cual establecio al
Bitcoin como moneda de curso legal en el territorio de El Salvador, irrestricto con poder liberatorio, ilimitado en
cualquier transaccién y a cualquier titulo que las personas naturales o juridicas publicas o privadas requieran realizar.

El tipo de cambio entre el bitcoin y el dolar de los Estados Unidos de América sera establecido libremente por el
mercado.

Uso de estimaciones y criterios

La preparacién de los estados financieros requiere que la administracién del Fondo realice ciertas estimaciones y
supuestos que afectan los saldos de los activos y pasivos, la exposicién de los pasivos contingentes a la fecha de los
estados financieros, asi como los ingresos y gastos por los periodos informados. Los activos y pasivos son reconocidos
en los estados financieros cuando es probable que futuros beneficios econémicos fluyan hacia o desde el Fondo y que
las diferentes partidas tengan un costo o valor que puede ser confiablemente medido. Si en el futuro estas estimaciones
¥y supuestos, que se basan en el mejor criterio de la administracion a la fecha de los estados financieros, se modificaran
con respecto a las actuales circunstancias, los estimados y supuestos originales seran adecuadamente modificados en
el afio en que se produzcan tales cambios.
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Cambio en politicas contables

Al 31 de diciembre de 2024, no se efectuaron cambios en las politicas contables utilizados para la elaboracién de los
estados financieros

NOTA 3 POLITICAS CONTABLES SIGNIFICATIVAS
A continuacién, se presenta un resumen de las principales politicas contables:

Efectivo y equivalentes de efectivo

El efectivo y equivalentes de efectivo comprende el efectivo disponible en caja y los depdsitos bancarios a la vista; asi
como las inversiones a corto plazo de gran liquidez que son facilmente convertibles en importes determinados de
efectivo, son utilizadas para cumplir compromisos de pago y tienen un riesgo insignificante de cambios en su valor, y
su vencimiento es menor o igual a noventa (90) dias calendario desde la fecha de adquisicién.

Para propositos de presentacion, los depdsitos a plazo con vencimiento mayor o igual a noventa (90) dias calendario
se muestran en una linea por separado del Balance General.

Activos y pasivos financieros

Reconocimiento inicial
Los activos y pasivos financieros a valor razonable con cambios en resultados se reconocen inicialmente a su valor
razonable, los costos asociados a su adquisicién son reconocidos directamente en resultados.

La compra y venta de activos y pasivos financieros se reconocen inicialmente a la fecha de contratacion.

En el caso de la compra, los intereses se devengan sobre el activo adquirido y el correspondiente pasivo hasta la fecha
de liquidacion, cuando el titulo se transfiere, y en el caso de la venta, los intereses se dejan de acumular hasta la fecha
de liquidacidn.

Las ganancias y pérdidas derivadas de la valorizacién de los activos y pasivos financieros se incluyen dentro del
resultado del ejercicio, en el rubro de ingresos o gastos, segiin corresponda.

Comisién por administracién

El Fondo calcula y registra en los resultados de forma diaria, las comisiones a favor de la Gestora en concepto de
administracién del Fondo. Dicha comisi6n se calcula sobre el valor de patrimonio diario del Fondo, con base en los
porcentajes establecidos en el Reglamento del Fondo.

Ingresos y gastos operacionales

Los ingresos por intereses y rendimientos son reconocidos en el estado del resultado integral sobre la base de lo
devengado.

Los gastos del Fondo se reconocen sobre la base de lo devengado incluyendo los costos de transaccion incurridos en
la adquisicion de una inversion.

NOTA 4 POLITICA DE INVERSION

El Fondo de Inversion Cerrado Inmobiliario Hencorp Growth podra invertir en lo siguiente:

1. Politicas de inversién en Inmuebles:
Los inmuebles podran generar arrendamientos de tipo comercial (no residencial), especificamente
comercios, restaurantes, oficinas, educacién, almacenamiento, industriales, parqueos, hoteles v servicios
de salud. Los inmuebles podran estar ubicados en zonas urbanas o industriales y arrendar sus distintos
espacios a instituciones del sector piiblico o privado. Se detalla su politica de inversién.
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a) Zona geografica: prioritariamente, en los distintos distritos del municipio de San Salvador u otras
zonas urbanas de El Salvador

b) Sectores de inversion por actividad econémica: Comercial, Industrial, Salud, Educacién y Turismo,
tanto del Sector Publico como del Sector Privado.

c) Generacion de flujos: Ingresos por alquileres, derechos de uso de estacionamientos, intereses de

inversiones, venta de inmuebles y otros ingresos debidamente establecidos en los Contratos de
Arrendamiento.

d) Condiciones minimas de los inmuebles:

a.

b.

f.

g.

Estar completamente terminados;
Contar con la solvencia de la Administracién Tributaria del propietario;

Contar con el permiso de habitar, en aquellos casos que se adquiera un inmueble recién
construido;

Encontrarse libre de derechos de usufructo, uso o habitacién o cualquier otra condicion que
imposibilite su explotacién por parre del Fondo Inmobiliario;

Ser valorados por peritos inscritos en la Superintendencia, o en otras entidades cuyos
registros ésta reconozca;

Encontrarse inscritos a nombre de la persona que transfiere el dominio; y

Encontrarse libres de todo gravamen que pueda afectar su transferencia al Fondo.

e) Criterios minimos de los inmuebles:

a.

Ubicacién geografica, evaluando la plusvalia esperada en la zona, cercania con servicios y
el desarrollo esperado.

La edad fisica o funcional de los inmuebles no sera, preferiblemente, mayor a 15 afios, de
acuerdo con la fecha de finalizacién de la obra o analisis de la edad funcional, realizado por
un Perito Valuador.

Los inmuebles, previa adquisicion podran estar total o parcialmente arrendados, segiin su
naturaleza.

Los inmuebles deberén reflejar buen estado de mantenimiento, lo cual deber4 establecerse
en el informe de valio realizado por el Perito Valuador.

f) Concentracién maxima:

a.

Por arrendatario: un arrendatario individual ya sea persona natural o juridica no podra
exceder del 50% de los ingresos mensuales del Fondo con relacion a total de ocupacion por
inmueble o del 100% en caso el Fondo posea mas de un inmueble.

Por inmueble: un solo inmuebie no podra ser mas del 80% del patrimonio del fondo
Zona geografica: hasta un 95% por zona geografica, en relacién del activo del Fondo

Concentracion de ingresos aplicables a rentas: Los ingresos provenientes de un arrendatario
individual no podré exceder del 50% de los ingresos mensuales del Fondo Inmobiliario

Personas o compafiias relacionadas a participes: Inmuebles adquiridos a personas
relacionadas, un maximo del 40% del total del patrimonio.



Pagina il de 20

2. Politicas de inversion en Inmuebles:

El Fondo de Inversion, podra tinica y exclusivamente en Depésitos a Plazo en bancos debidamente
autorizados por la Superintendencia del Sistema Financiero para efectuar operaciones pasivas por un
monto méaximo de 30% de los activos totales del Fondo de Inversién.

3. Limite de endeudamiento del fondo:

El Fondo no podra tener deudas, que sumadas excedan dos veces su patrimonio. En estos limites se
incluye las operaciones de reporto, sobregiros para el pago de facturas y en financiamiento para la
adquisicion de inmuebles, de conformidad con lo establecido en el articulo 39 de las Normas NDMC-17

NOTA 5 GESTION DE LOS RIESGOS FINANCIEROS Y OPERACIONALES

El fondo por su naturaleza estd expuesto a varios tipos de riesgos asociados con los riesgos financieros y
operaciones, los tipos de riesgos mas importantes dentro del Fondo con base en la NRP-11 Normas Técnicas para
la Gestién Integral de Riesgos de las entidades de los Mercados Bursatiles son:

Riesgo de Mercado

Se define como la probabilidad de que el Fondo pueda incurrir en pérdidas por efecto de cambios en el precio de
mercado de los activos que conforman el portafolio de inversiones. Estos cambios en el precio de los instrumentos

pueden presentarse como resultado de variaciones en las tasas de interés y tipos de cambio, y otros eventos de la
economia.

Tomando en cuenta la estructura del portafolio de inversion del Fondo, se estableceran los factores de riesgo a
los que estd expuesto, siendo mayoritariamente afectado por las variaciones de las tasas de interés tanto locales

como externas, seguido de los tipos de cambio para las posiciones en moneda extranjera y los precios de las
acciones, entre otros.

En consecuencia, tomando en cuenta el riesgo de mercado en las operaciones de inversién, se medira el Valor en
Riesgo (VaR) para el portafolio del Fondo, con el propésito de mantener un manejo prudente del riesgo que
complemente a la diversificacion de las inversiones. Al 31 de diciembre de 2024 el fondo no presenta un
portafolio de inversiones en titulos valores.

1) Riesgo de tipo de cambio
Se define como la pérdida potencial como consecuencia de las variaciones de tipo de cambio. A la

fecha de los estados financieros, el Fondo no tenia inversiones en moneda diferente a délares de
Estados Unidos de América.

ii) Riesgo de tasa de interés
Surge de los efectos de fluctuaciones en los niveles vigentes de tasas de interés del mercado sobre

el valor razonable de activos y pasivos financieros y flujo de efectivo futuro. El Fondo no tiene
activos ni pasivos financieros no disponibles para la venta.

Riesgo de Liquidez

Se entenderé por riesgo de liquidez a la posibilidad de incurrir en pérdidas por no disponer de los recursos
suficientes para cumplir con las obligaciones asumidas.

Activos mantenidos para gestionar el riesgo de liquidez

El siguiente cuadro muestra el detalle de los activos mantenidos para gestionar el riesgo de liquidez al 31 de
diciembre de 2024:
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Bandas (dias al
vencimiento)
0-30 dias $ 424.04 - -
31-60 dias - - -
61-90 dias - - -
91-120 dias - - -
121-150 dias - - -
151-180 dias - - -
181-360 dias - - -
Total $ 424.04 - -

A la vista Depésito a plazo Inversiones

Valor razonable de activos y pasivos financieros
1) Jerarquia del valor razonable

La clasificacion de mediciones a valores razonables de acuerdo con su jerarquia, que refleja la importancia de
los insumos utilizados para la medicion, se establece de acuerdo a los siguientes niveles:

® Nivel 1: precios cotizados (no ajustados) en mercados activos para activos o pasivos idénticos.

® Nivel 2: insumos de precios cotizados no incluidos dentro del nivel | que son observables para el activo
0 pasivo, sea directamente (precio) o indirectamente (derivados de precios).

® Nivel 3: entradas para el activo o pasivo que no estan basados en datos de mercado observables.

El nivel en la jerarquia del valor razonable dentro del cual se clasifica la medicién de valor razonable efectuada
es determinado en su totalidad en base al insumo o dato del nivel mas bajo que es significativo para la medicién.
Para este proposito, la relevancia de un dato es evaluada en relacion con la medicién del valor razonable en su
conjunto. Si una medicion del valor razonable utiliza datos observables de mercado que requieren ajustes
significativos en base a datos no observables, esa medicidn es clasificada como de nivel 3. La evaluacion de la
relevancia de un dato particular respecto de la medicion del valor razonable en su conjunto requiere de juicio,
considerando los factores especificos para el activo o pasivo.

La determinacién de que se constituye el término “observable” requiere de criterio significativo de parte de la
administracion de la Gestora. Es asi como, se considera que los datos observables son aquellos datos de mercado
que se pueden conseguir ficilmente, se distribuyen o actualizan en forma regular, son confiables y verificables,

no son privados (de uso exclusivo), y son proporcionados por fuentes independientes que participan activamente
en el mercado pertinente.

ii) Activos y pasivos financieros medidos al valor razonable

a) Activos financieros mantenidos para negociar
Al 31 de diciembre de 2024, el Fondo no poseia activos financieros medidos al valor razonable.

b) Activos financieros para cobertura de riesgos
Al 31 de diciembre de 2024, el Fondo no poseia activos financieros para cobertura de riesgos.

iii) Transferencia de activos y pasivos financieros entre los niveles 1 y 2 de la jerarquia del valor
tazonable
Durante el periodo comprendido entre el 21 de marzo al 31 de diciembre de 2024, no se reportan
transferencias de activos entre los niveles superiores o inferiores en la jerarquia de valor razonable.

iv}) Técnicas de valuacion de insumos utilizados para la medicién del valor razonable
Conforme a la Ley de Fondos de Inversion, articulo 103, el proceso de valuacion de las inversiones
que realicen los fondos se puede realizar tomando los precios de un proveedor autorizado por la
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Superintendencia, si no existiere un proveedor de precios autorizados, las gestoras podran definir
una metodologia para valoracién.

La Gestora ha desarrollado una metodologia propia para determinar el valor razonable de las
inversiones, la cual ha sido sometida a revision y aprobacion por parte de la Superintendencia:

® Para el caso de los titulos valores locales, el valor razonable se determina calculando el valor
presente de los flujos futuros en concepto de capital e intereses, mismos que se descuentan a una
TIR de familia ponderada como resultado de las transacciones de mercado primario y mercado
secundario.

e Para la valuacion de valores y otros activos financieros cotizados en mercados internacionales, se
utilizardn los precios proporcionados por los sistemas de informacién financiera internacional
reconocidos por la Superintendencia del Sistema Financiero, para nuestro caso utilizaremos
Bloomberg.

e Para el caso de los depésitos a plazo, debido a que se trata de instrumentos financieros locales sin
cotizacion, se tomara el valor razonable que equivale a su valor nominal al momento de la
adquisicion.

Para el caso de las operaciones de reporto, el valor razonable corresponde al precio transado.
Para el caso de los Fondos de Inversion, el valor razonable corresponde al valor cuota publicado a
la fecha de corte por la Gestora de Fondos de Inversion.

® La valoracién de los inmuebles en que invierta el Fondo Inmobiliario debera ser realizada de
conformidad a lo establecido en el articulo 96 de la Ley de Fondos, que establece que los activos
inmobiliarios deberan ser valorados por peritos inscritos en la Superintendencia o en otras entidades
cuyos registros ésta reconozca, utilizando los Valilos que practiquen métodos de reconocido valor
técnico aprobados por ésta. Dicha valoracién debera considerar y detallar los equipos y bienes que
constituyen parte integrante del inmueble valuado y estar acorde a lo dispuesto en las Normas
Técnicas para el Registro de Peritos Valuadores y sus Obligaciones Profesionales (NRP-27).

¢ La Gestora previo a la compra de cualquier inmueble v una vez cuente con los valios
correspondientes, y al menos una vez al afio posterior a la compra del inmueble en cuestién, realizara
una evaluacion financiera para guiar la evaluacion de compra o subsecuentemente la decisién de
mantenerlo en el portafolio de activos del Fondo o proponer a los participes que se han cumplido
las condiciones necesarias para la venta. Dicha evaluacién incorporard un enfoque metodolégico de
ingresos contando con los siguientes elementos: i) determinacion de ingresos de los inmuebles; ii)
costos y gastos; iii) resultados operativos o flujos libres de caja; y, iv) tasa de retorno estimada;
incluyendo cualquiera de las siguientes metodologias, cuando aplique y exista suficiente
informacién publica disponible

V) Mediciones de valor razonable utilizando insumos significativos no observables

Al 31 de diciembre de 2024 no se reportan activos financieros categorizados dentro del nivel 3 de
la jerarquia del valor razonable.

Riesgo de crédito

Se define como la probabilidad de que ei Fondo pueda incurrir en perdidas originadas por el incumpiimiento en
el pago del capital y/o de los rendimientos de un titulo de deuda por parte de su emisor o bien por el deterioro de
la calificacion crediticia del emisor o del titulo en los que el Fondo realice inversiones.

La gestion del riesgo de crédito comprende politicas y procedimientos para evaluar a los emisores con los que se
tendran inversiones, tomando como referencia sus estados financieros y calificacién de riesgo, entre otros. El
100% de los saldos invertidos del Fondo al 31 de diciembre de 2024 posee una calificacién de riesgos “AAA”.

i) Activos por Clasificacién de riesgos
Para la gestion de riesgo de crédito se diversifica la cartera de inversiones del Fondo con el objeto de reducir el
riesgo de impago de un emisor.
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31 de diciembre de 2024

Clasificacion de

Clase de Activo Invertido
Riesgos
Cuentas Corrientes
Banco Agricola, S.A. $ 204.04 AAA
Banco de Ameérica Central S.A. 220.00 AAA
Total $ 424.04
ii) Activos financieros deteriorados

Al 31 de diciembre de 2024 no se poseian activos financieros deteriorados.

Riesgo operativo
Se entiende por riesgo operacional, que incluye el legal, como la posibilidad de incurrir en pérdidas por
deficiencias, fallas o inadecuaciones, en el recurso humano, los procesos, la tecnologia, la infraestructura o por

la ocurrencia de acontecimientos externos, asi como cambios en la normatividad externa e interna que afecten
directamente el valor del portafolio del Fondo. -

El Fondo cuenta con las politicas y procedimientos necesarios para asegurar una adecuada identificacion,
medicién y soporte en la toma de decisiones frente a los riesgos relevantes que se deriven de la administracion
del Fondo de Inversién. Con este fin, se realiza un analisis de los procesos para identificar riesgos potenciales,
asi como un registro histérico de los eventos de riesgo operacional ocurridos estableciendo una medicién de
estos. La mitigacion del riesgo operacional se realiza a través de la implementacion y mejora de controles.

Riesgo de Contraparte

Se define como la posibilidad de pérdida que se puede generar debido al incumplimiento de las obligaciones por
parte de la contraparte o entidad con el Fondo negocia una operacion, la pérdida puede generarse al momento de
la liquidacion de una operacién debido a situaciones de iliquidez, insolvencia o incapacidad operativa, asimismo,
se puede generar por actuaciones impropias, ilegales o deshonestas por alguna de las partes.

Riesgo de Custodia
Es la posibilidad de pérdida que afecte a los valores del Fondo mantenidos en custodia debido a la insolvencia,
negligencia, fraude, administracion deficiente o el mantenimiento inadecuado de los registros de un custodio.

OTA 6 EFECTIVO Y EQUIVALENTES DE EFECTIVO

El saldo de la cuenta de efectivo y equivalente al 31 de diciembre del 2024, se encuentra integrado de la siguiente
manera:

3i de diciembre

de 2024
Bancos y otras entidades financieras US$ 424.04
Productos financieros por cobrar -
Total de Efectivo y Equivalente de Efectivo USS 424.04

Al 31 de diciembre de 2024, el Fondo no posee efectivo restringido.

La conciliacién del efectivo y equivalentes de efectivo con el estado de flujos de efectivo se muestra a continuacion:

31 de diciembre_

de 2024
Cuentas corrientes Uss 424.04
Total de Efectivo y Equivalentes de efectivo USS 424.04

Saldo de Efectivo y Equivalentes al Efectivo conciliado con el flujo de efectivo  USS$ 424.04
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NOTA 7 INVERSIONES FINANCIERAS
Al 31 de diciembre de 2024, el Fondo no posee inversiones financieras.
NOTA 8 CUENTAS POR COBRAR NETAS
Al 31 de diciembre del 2024, el fondo tiene registrado cuentas por cobrar netas en sus estados financieros y se

representan de la siguiente forma:

31 de diciembre

de 2024
Alquileres por cobrar Us$ F1.23
Total de Cuentas por Cobrar Netas Uss 71.23

NOTA 9 PROPIEDADES DE INVERSION

Al 31 de diciembre del 2024, el fondo tiene registrado propiedades de inversion en sus estados financieros, los cuales
se presentan a confinuacion:

Saldo al Plusvalia Saldo al
Inmueble 21/03/2024 Adiciones Mejoras (Minusvalia) 31/12/2024
23 LOCﬁ}eS USS 1 7,024.86 - = - 17,02486
Comerciales
Totales US$ 17,024.86 - - - 17,024.86

TA 10 PASIVOS FINANCIEROS A VALOR RAZONABLE

Al 31 de diciembre del 2024, el fondo no tiene registrado pasivos financieros a valor razonable en sus estados
financieros.

NOTA 11 CUENTAS POR PAGAR
El saldo de la cuenta por pagar al 31 de diciembre de 2024, se encuentra integrado de Ia siguiente manera:

31 de diciembre

de 2024
Servicios de terceros - 391
Otras cuentas por pagar 29.19
Total de Cuentas por Pagar Uss 33.10

NOTA 12 COMISIONES POR PAGAR

Las comisiones por pagar a la Gestora al 31 de diciembre de 2024, ascienden a $ 16.99

Politica de remuneracion a Ia Gestora

El Fondo pagaré a la Gestora la Comisién por Administracion la cual equivale hasta un dos por ciento (2.00%), y que
se calcula aplicando dicho porcentaje sobre el valor del patrimonio del Fondo y con base afio calendario. La comision
se provisiona diariamente y se paga mensualmente.
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Comisiones pagadas
En el periodo terminado el 31 de diciembre de 2024, el total de comisiones pagadas a la Gestora es de $ 121.01

NOTA 13 PRESTAMOS POR PAGAR

Al 31 de diciembre del 2024, el fondo no tiene registrado préstamos por pagar en sus estados financieros

NOTA 14 PROVISIONES

Al31 de diciembre del 2024, el fondo no tiene registrado provisiones en sus estados financieros.

NOTA 15 PATRIMONIO

Al 31 de diciembre de 2024 el patrimonio total del Fondo asciende a US$ 17,495.43, compuesto por un nimero de
cuotas de participacion totalmente emitidas y pagadas de 17,009 y con valor unitario de cuota de participacion de
1,028.59854665

El Fondo no recibe aportes en especie; por tanto, las cuotas de participacién han sido efectuadas en dinero.

Determinacion del valor cuota

El valor cuota del Fondo de Inversion o valor de cierre se determina diariamente, v es expresado en Délares de los
Estados Unidos de América.

El valor de las cuotas de participacion se establece dividiendo el valor del patrimonio, sin considerar suscripciones y
rescates del dia, incluyendo los ingresos y gastos aplicados, entre el mimero de cuotas suscritas y pagadas, con base a
lo establecido en las Normas Técnicas para el Calculo del Valor de la Cuota de Participacion y Asignacién de Cuotas
de Participacién (NDMC-11), emitidas por el Comité de Normas del BCR.

Distribucién de rendimiento a favor de los participes

El pago de los beneficios a los participes se realizara dentro de los 30 dias calendario siguientes al respectivo corte
contable, y seran beneficiarios de dicho pago aquellos participes que se encuentren suscritos como propietarios de
cuotas de participacion del Fondo de Inversion Inmobiliario Cerrado Hencorp Growth al cierre de cada mes. El pago
se realizard a la totalidad de participes en una misma fecha. El mecanismo de aviso de pago de beneficios se realizara
mediante un hecho relevante publicado en la pagina web de la Gestora y por correo electrénico a cada inversionista.
El pago se ejecutara por medio de CEDEVAL.

El movimiento de las cuotas de participacion es el siguiente:
Saldo al inicio del periode =

Incremento por nuevas cuotas de participacion 17,009
Saldo al 31 de diciembre de 2024 17,009

15.1 Beneficios netos por distribuir

De acuerdo con lo que estable la Ley de Fondos de Inversién en su articulo 75, Los Fondos Cerrados distribuiran los
beneficios netos percibidos durante el ejercicio, de acuerdo con la politica de distribucion establecida expresamente en
sus respectivos Reglamentos Internos.
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Se entenderd por beneficio neto percibido, la cantidad que resulte de restar a la suma de utilidades, intereses, beneficios,
dividendos y ganancias de capitales efectivamente percibidas, el total de pérdidas y gastos devengados en el periodo.
Al 31 de diciembre de 2024 los beneficios netos por distribuir ascienden a $ 365.46

El Fondo pagara a los Participantes los beneficios netos percibidos durante el periodo, de manera total o parcial, en
funcién de las disponibilidades y la administracién de la liquidez

15.2 Valor unitario de cuotas de participacién

Al 31 de diciembre de 2024, el nimero de cuotas emitidas asciende a 17,009, y el valor unitario de las cuotas de
participacion asciende a 1,028.59854665.

NOTA 16 INGRESOS POR INTERESES

Al 31 de diciembre de 2024, no se han registrado ingresos por intereses.

NOTA 17 INGRESOS POR PROPIEDADES DE INVERSION
Al31 de diciembre de 2024, los ingresos por inversiones del Fondo se integran de la siguiente manera:

de 2024
Ingresos por arrendamientos US$ 1,160.75
Total de Ingresos por Propiedades de Inversién US$ 1,160.75

NOTA 18 GANANCIAS O PERDIDAS EN INVERSIONES FINANCIERAS
Ganancia (pérdida) neta por cambios en el valor razonable de las inversiones financieras
Al 31 de diciembre del 2024, el Fondo no ha tenido cambios en el valor razonable de las inversiones financieras

Otros gastos por operaciones con instrumentos financieros

Al 31 de diciembre del 2024, el fondo obtuvo gastos por comisiones por valor de US$6.67. y por custodia de valores
el monto de US$1.94

NOTA 19 GANANCIAS O PERDIDAS NETAS EN PROPIEDADES DE INVERSION

Al 31 de diciembre del 2024, el fondo no tiene registrado ganancias o pérdidas en propiedades de inversién en sus
estados financieros

NOTA 20 GASTOS POR GESTION

Al 31 de diciembre del 2024, el saldo de los gastos por gestién se detalla a continuacién:
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31 de diciembre

de 2024
Gastos por comision USS 121.01
Total de Gastos por Gestion US$ 121.01

NOTA 21 GASTOS GENERALES DE ADMINISTRACION Y COMITES

Al 31 de diciembre del 2024, el saldo de los gastos de administracién y comités se detalla a continuacién:

31 de diciembre

de 2024
Auditoria externa Uss 1.07
Clasificadoras de riesgo 4.50
Peritos valuadores 3.91
Otros 16.09
Mantenimiento de Propiedades de Inversién 233.92
Total de Gastos Generales de Administracién y Comités US$ 259.49

NOTA 22 OTROS INGRESOS O GASTOS

Al31 de diciembre del 2024, el fondo no tiene registrado otros ingresos o gastos en sus estados financieros

NOTA 23 PARTES RELACIONADAS

El Fondo es administrado por Hencorp Gestora de Fondos de Inversion, S. A., la cual es subsidiaria de Hencorp G
Holding, S. de R.L., del domicilio de Panama.

Los principales saldos con partes relacionadas al 31 de diciembre de 2024, se presentan a continuacion:

31 de diciembre

Hencorp Gestora de Fondos de inversion, S.A. de 2024
Gasto por comision de administracién US$ 121.01
Total de Gastos US$ 121.01
Cuenta por Pagar Comisiones Us$ 16.99
Total de Cuentas por Pagar USS 16.99
NOTA 24 REGIMEN FISCAL

a) Régimen Tributario del Fondo

De acuerdo con el articulo 108 de la Ley de Fondos de Inversién, el Fondo de Inversién Cerrado Inmobiliario
Hencorp Growth esta exento

e Del pago del Impuesto sobre la Renta y de cualquier otra clase de impuestos, tasas y contribuciones
especiales de caracter fiscal.

No obstante, los Fondos de Inversion Cerrados Inmobiliarios tendran el caracter de contribuyentes para fines
de la Ley de Impuesto a la Transferencia de Bienes Muebles y a la Prestacion de Servicios
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Ademas, la Gestora estd obligada a presentar declaracion del Impuesto sobre la Renta por gjercicio o periodo
impositivo de cada Fondo de Inversion que administre.

b) Régimen Tributario de los participes
e Todos los ingresos, réditos o ganancias provenientes de Cuotas de Participacién en el Fondo de Inversion
Cerrado Inmobiliario Hencorp Growth obtenidos por los participes estaran sujetos al tratamiento

tributario aplicable de conformidad a la Ley del Impuesto sobre la Renta, Ley de Fondos de Inversion y
demds leyes aplicables.

NOTA 25 INFORMACION SOBRE CUSTODIAS DE VALORES Y OTROS ACTIVOS

Al 31 de diciembre del 2024, el fondo no tiene registrado valores en custodia debido a que no tiene una cartera de
inversiones.

NOTA 26 GARANTIAS CONSTITUIDAS

Al 31 de diciembre de 2024, de conformidad con lo establecido en el articulo 22 de la Ley de Fondos de Inversion, la
Gestora mantendra vigente en todo momento una garantia en funcién del patrimonio de los Fondos de Inversion que
administra, en beneficio de los participes de éstos, para garantizar el cumplimiento de todas las obligaciones a las que
esta sujeta la Gestora en la administracion de los Fondos de Inversion; siempre y cuando el incumplimiento de dichas
obligaciones haya causado perjuicio econdémico a los participes de dichos Fondos de Inversion, y que el participe haya
agotado previamente la gestion administrativa de atencion y respuesta al reclamo por parte de la Gestora.

Dicha garantia se constituye por fianzas emitidas por ASEGURADORA AGRICOLA COMERCIAL, S.A. por un
valor de § 8,110.00 a favor de la Central de Deposito de Valores, S.A. de C.V. en su calidad de Representante de los
Beneficiarios de la Garantia

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

NOTA 27 LIMITES PROHIBICIONES Y EXCESOS DE INVERSION

Al 31 de diciembre de 2024, El fondo no tiene Excesos de Inversion

NOTA 28 LITIGIOS PENDIENTES

Al 31 de diciembre del 2024, el Fondo no posee litigios judiciales pendientes

NOTA 29 TERCERIZACION DE SERVICIOS

El Fondo a través de la Gestora, recibe los servicios especializados necesarios para la eficiente operacion, de 4reas
como legal, financiera, operativa, tecnolégica, gestion de riesgos, auditoria interna. La Gestora a su vez mantiene un
contrato por prestacion de servicios con Hencorp, S. A. de C.V. Casa de Corredores de Bolsa, compaiiia salvadorefia
subsidiaria de Hencorp Inc., del domicilio de Estados Unidos.

NOTA 30 ACTIVOS Y PASIVOS CONTINGENTES

Al 31 de diciembre del 2024, no existian pasivos y activos contingentes del Fondo
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NOTA 31 CALIFICACION DE RIESGO

El presente Fondo cuenta con clasificacion de Riesgo, v se encuentra publicada en el sitio Web de la Gestora
(www.hencorpgestora.com), junto con la denominacion de la sociedad clasificadora de riesgo.

Clasificacion de Riesgo del Fondo Fondo de Inversion Cerrado Inmobiliario Hencorp Growth

: .
Dmmbre de ln Clasifioadora de fy, o oot utiig §.4, dedly
Riesgo

Clasificaciéon Asignada Af

Fecha del informe de Clasificacién 30 de octubre de 2024

Los factores de proteccion, que se desprenden de la evaluacion de la
calidad v diversificacién de los activos del portafolio son buenos. Los
Fondos de inversion agrupados en este nivel poseen carteras
balanceadas cuyas emisiones y/o calidad de activos fluctian entre
niveles de calidad crediticia sobresalientes hasta satisfactorias, con el
objeto de tratar de aprovechar oportunidades de rendimientos mayores.
Riesgo de Mercado 2: Dentro de su perfil, corresponde a fondos de
inversion con una moderada volatilidad ante cambios en las
condiciones de mercado.

Definicion de la clasificacion
asignada

NOTA 32 DIFERENCIAS SIGNIFICATIVAS ENTRE LAS NORMAS INTERNACIONALES DE
INFORMACION FINANCIERA Y LAS NORMAS EMITIDAS POR EL REGULADOR.

La Administracién del Fondo no ha determinado diferencias entre las Normas Internacionales de Informacién
Financiera y las normas contables para Fondos de Inversién emitidas por el Banco Central de Reserva de El Salvador.

Las notas que aparecen de la pagina 7 a la 20 son parte integral de los Estados Financieros.



