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PROSPECTO DE COLOCACION DE CUOTAS DE PARTICIPACION DEL FONDO DE INVERSION CERRADO
INMOBILIARIO HENCORP BLUE WHALE

Datos Generales de la Administradora del Fondo

Nombre de la Gestora Administradora del Fondo: Hencorp Gestora de Fondos de Inversion S.A.
Pagina Web: www.hencorpgestora.com

Teléfono: (503) 2500 — 6900

Denominacion del Fondo
Fondo de Inversién Cerrado Inmobiliario Hencorp Blue Whale

Objeto del Fondo

El Fondo de Inversién Cerrado Inmobiliario Hencorp Blue Whale, tiene como objeto la inversion en, prioritariamente, inmuebles ubicados en El Salvador
que cumplan con las condiciones minimas establecidas en el Reglamento Interno, con el objetivo de generar rentabilidad a los participes. De igual manera,
podra invertir en titulos valores en el mercado de valores de El Salvador de conformidad a lo establecido en el Reglamento Interno del Fondo Inmobiliario,
debidamente autorizados por la Superintendencia del Sistema Financiero, tanto del sector publico como privado, asi como en productos bancarios. De
acuerdo con su politica de inversién es un Fondo de Inversién de mediano a largo plazo.

Tipo de Fondo
Fondo de Inversion Cerrado Inmobiliario.

Tipo de Inversionista

El Fondo esté& 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 y en el Mercado Inmobiliario.

Caracteristicas Principales

Las principales caracteristicas del Fondo de Inversidn son: 1) Valor cuota inicial de USD$ 1,000.00 el cual es valido el primer dia de operacion del Fondo.
2) Para la constituciéon de cada cuenta de inversion en el Fondo, el monto minimo inicial de suscripcién sera de mil délares de los Estados Unidos de
América (US$1,000.00) y multiplos de mil dolares de los Estados unidos de América (US$ 1,000.00). 3) El monto maximo de la emision sera por US$
50,000,000.00 y contara con un maximo de 50,000 cuotas emitidas. 4) El Fondo de Inversion Cerrado Inmobiliario Hencorp Blue Whale distribuira beneficios
con una periodicidad trimestral, en funcién de las disposiciones establecidas en la Politica de Distribucién de Beneficios.

Casa Corredora designada para colocaciones en Bolsa

La Casa Corredora designada por la Gestora para realizar colocaciones en Bolsa es Hencorp, S.A. de C.V., Casa de Corredores de Bolsa, ubicada en en
Edificio D'Cora, Anexo 2, Boulevard Orden de Malta y Calle el Boqueron, Urbanizacion Santa Elena, distrito municipal de Antiguo Cuscatlan, municipio de
La Libertad Este, departamento de La Libertad.

Numero de Asiento Registral: CB-0018-1995

Inscripciéon en Superintendencia de Valores: En Consejo Directivo No. CD 32/95, Punto Il, en fecha 21 de junio de 1995.

Entidades Comercializadoras
La Entidad Comercializadora de este FONDO DE INVERSION CERRADO INMOBILIARIO HENCORP BLUE WHALE sera Hencorp Gestora de Fondos de
Inversion S.A.

Clasificacion de Riesgo

El presente Fondo cuenta con clasificacion de Riesgo, la cual se encuentra anexa en el prospecto de colocacion de cuotas de p articipacién y publicada en
el sitio Web de la Gestora (www.hencorpgestora.com), junto con la denominacion de la sociedad clasificadora de riesgo. Clasificacion de Riesgo: 1)
Riesgo Integral: SV 2f; 2) Riesgo Fundamental: SV Af; 3) Riesgo de Mercado: SV 2; 4) Riesgo Fiduciario: SV AAf. Nombre de la Clasificadora de
Riesgo: Pacific Credit Ratings, S.A. de C.V. Fecha del Informe de Clasificaciéon: 21 de febrero de 2025. Definicién de la Clasificacién Asignada: 1)
Riesgo Integral 2: Dentro de su perfil, corresponde a fondos de inversiéon con una moderada vulnerabilidad a sufrir pérdidas en el valor; 2) Riesgo
Fundamental A: Los factores de proteccion, que se desprenden de la evaluacién de la calidad y diversificacion 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. 3) Riesgo de Mercado 2:
Dentro de su perfil, corresponde a fondos de inversién con una moderada volatilidad ante variaciones en las condiciones de mercado. 4) Riesgo Fiduciario
AA: La administracién 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 informaciéon de muy alta calidad. Racionalidad de la
Clasificaciéon: En comité de Clasificacion de Riesgo, PCR decidié asignar las clasificaciones SV2f al Riesgo Integral, SVAf al Riesgo Fundame ntal, SV2
al Riesgo de Mercado y SVAAf al Riesgo Fiduciario del Fondo de Inversion Cerrado Inmobiliario Hencorp Blue Whale con perspectiva “Estable”, con cifras
auditadas al 31 de diciembre de 2024. La clasificacién se fundamenta en el perfil moderado del Fondo, que concentrara sus inversiones en inmuebles
ubicados en zonas estratégicas del pais y en titulos valores del mercado y productos bancarios. Ademas, se consideran los controles implementados por
la Gestora para mitigar el riesgo de liquidez y mercado. Finalmente, se toma en cuenta el posicionamiento de la gestora en el sector y el respaldo del
grupo financiero Hencorp Gestora de Fondos de Inversion, S.A. Perfil del Fondo M: Estos fondos de inversion estan dirigidos a los inversionistas que
tienen un perfil de inversién caracterizado por asumir un riesgo moderado, obteniendo una rentabilidad mayor con una probabilidad baja de pérdidas
inesperadas o con bajos niveles de severidad.
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Autorizaciones
Hencorp Gestora de Fondos de Inversion, S.A., ha sido autorizada para operar segun resolucién del Consejo Directivo de la Sup erintendencia del Sistema
Financiero emitida en sesion CD-08/2022 de fecha 18 de febrero de 2022, inscrita bajo el asiento registral nimero GE-0001-2022.

El FONDO DE INVERSION CERRADO INMOBILIARIO HENCORP BLUE WHALE ha sido autorizado segln resolucion del Consejo Directivo de la
Superintendencia del Sistema Financiero CD-23/2025 de fecha 22 de mayo de 2025, inscrito bajo el asiento registral numeros FC-0004-2025.

El FONDO DE INVERSION CERRADO INMOBILIARIO HENCORP BLUE WHALE ha sido autorizado por la Bolsa de Valores, mediante acuerdo tomado
en sesién del Comité de Emisiones numero CE-09/2025 de fecha 31 de julio de 2025.

Razones literales

“El FONDO DE INVERSION CERRADO INMOBILIARIO HENCORP BLUE WHALE ha sido inscrito en el Registro Publico Bursatil de la Superintendencia
del Sistema Financiero, lo cual no implica que ella recomienda la suscripciéon de sus cuotas y opine favorablemente sobre la rentabilidad o calidad de
dichos instrumentos.” “Las cantidades de dinero que se reciben en concepto de aportes para un Fondo de Inversion son inversiones por cuenta y riesgo
de los inversionistas, no son depdsitos bancarios y no tienen la garantia del Instituto de Garantia de Depositos”.

El presente prospecto ha sido elaborado en el mes de abril de 2025 y aprobado por la Junta Directiva de Hencorp Gestora de Fondos de Inversion S.A.
en abril de 2024.

Nombre de la Gestora Administradora del Fondo: Hencorp Gestora de Fondos de Inversion S.A.

Pagina Web: www.hencorpgestora.com

Teléfono: (503) 2500 — 6900

Direccién: Edificio D'Cora, Anexo 2, Boulevard Orden de Malta y

Calle el Boqueron, Urbanizacion Santa Elena, distrito
municipal de Antiguo Cuscatlan, municipio de La
Libertad Este, departamento de La Libertad.

Correo electrénico: atencionalparticipe@hencorp.com

Auditores Externos y Fiscales

Nombre: Zelaya Rivas y Asociados S.A. de C.V.

Direccion: 3ra. Calle Poniente #3655, Colonia Escalén, San Salvador, El Salvador.
Sitio Web: www.zelayarivas.com.sv

Teléfono: 2298 7178

Fax: 2298 7178

Correo electrénico: mariozelaya@zelayarivas.com.sv

Entidad Comercializadora
Nombre: Hencorp Gestora de Fondos de Inversion, S.A.

Direccion: Edificio D'Cora, Anexo 2, Boulevard Orden de Malta y Calle el Boquerdn, Urbanizacién Santa
Elena, distrito municipal de Antiguo Cuscatlan, municipio de La Libertad Este, departamento
de La Libertad.

Sitio Web: https://www.hencorpgestora.com/
Teléfono: (503) 2500 — 6900
Correo electronico: infonegocios.sv@hencorp.com
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Asesores Legales

Nombre:

Direccion:

Sitio Web:
Teléfono:

Correo electroénico:

Legal Lab, S.A.S de C.V.

Colonia Campos Eliseos I, Final Av. Augusto, distrito municipal de San Salvador, Municipio de
San Salvador, Departamento de San Salvador.

http://legallabs-sv.com

(503) 7861-2404

gmbarriosh@gmail.com

Calificadora de Riesgo

Nombre:

Direccion:

Sitio Web:
Teléfono:

Correo electrénico:

Pacific Credit Rating S.A. de C.V.

Avenida La Capilla y Pasaje 8, Condominio La Capilla Apartamento 21, Colonia San Benito,
San Salvador, El Salvador.

www.ratingspcr.com

(503) 2266-9471

contactopcrelsalvador@ratingspcr.com

Representante de los Beneficiarios de la Garantia

Nombre:

Direccion:

Sitio Web:
Teléfono:

Correo electrénico:

Supervisor

Nombre:

Direccion:

Sitio Web:
Teléfono:

Correo electrénico:

Central de Depdsito de Valores, S.A. de C.V.

Millenium Plaza, Nivel 9, Paseo Escalon, distrito municipal de San Salvador, municipio de San
Salvador Centro, departamento de San Salvador

www.cedeval.com

(503) 2212-6400

cedeval@cedeval.com

Superintendencia del Sistema Financiero

Avenida Albert Einstein, Urbanizacion Lomas de San Francisco, No. 17, Antiguo Cuscatlan, La
Libertad, El Salvador.

www.ssf.gob.sv

(503) 2268-5700

contacto@ssf.gob.sv
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3. Declaracion de Veracidad

En el distrito municipal de Antiguo Cuscatlan, municipio de La Libertad Este, a las ocho horas y quince minutos del dia
dieciocho de junio del afio dos mil veinticinco. Ante mi, GERARDO MIGUEL BARRIOS HERRERA, notario del domicilio
del distrito municipal de San Salvador, municipio de San Salvador Centro, departamento de San Salvador, comparece
ROBERTO ARTURO VALDIVIESO AGUIRRE, quien es de treinta y nueve afos de edad, licenciado en economia vy
negocios, de nacionalidad salvadorefia, del domicilio de Nuevo Cuscatlan, departamento de La Libertad, persona a quien
conozco e identifico por medio de su Documento Unico de Identidad nimero cero tres uno ocho uno cinco dos dos — seis,
y con Numero de Identificacion Tributaria cero uno cero uno — cero nueve cero seis ocho ¢inco — uno cero uno — cinco,
quien actua en su calidad de Director Presidente y Representante Legal de la sociedad HENCORP GESTORA DE FONDOS
DE INVERSION, SOCIEDAD ANONIMA, que se abrevia HENCORP GESTORA DE FONDOS DE INVERSION, S.A., de
nacionalidad salvadorefia, del domicilio del distrito municipal de Antiguo Cuscatlan, municipio de La Libertad Este,
departamento de La Libertad, con Numero de Identificacion Tributaria cero seis uno cuatro- uno seis cero siete dos uno-
uno cero seis- cuatro, personeria que doy fe de ser legitima y suficiente por haber tenido a la vista: a) Testimonio de
Escritura Matriz de Modificacion de la sociedad e incorporacién en un solo instrumento de todas las clausulas del mismo,
otorgada a las dieciséis horas del dia treinta y uno de marzo del afio dos mil veinticinco, ante los oficios del notario Gerardo
Miguel Barrios Herrera, e inscrita en el Registro de Comercio al numero NOVECIENTOS TRES del Libro CUATRO MIL
NOVECIENTOS CATORCE de fecha veinticuatro de abril de dos mil veinticinco, y en la cual consta que su naturaleza,
nacionalidad, denominacion y domicilio de la sociedad, es como ha quedado establecido, que su plazo es por tiempo
indeterminado, que dentro de su finalidad social se encuentra la de otorgar actos como el presente, que el gobierno de la
sociedad sera ejercido por la Junta General de Accionistas, que la administracion de la sociedad esta confiada a una Junta
Directiva compuesta por tres directores propietarios y sus respectivos suplentes, que se denominaran: Director Presidente,
Director Secretario y Primer Secretario, quienes duraran en sus funciones por periodos de cinco anos, que la
representacion legal y el uso de la firma social de la sociedad corresponde conjunta o separadamente al Director Presidente
y Director Secretario de la sociedad, quienes estan facultados para suscribir el presente instrumento sin requerir
autorizacién de Junta Directiva; b) Certificacion de Punto de Acta de Llamamiento a cubrir Vacante Temporal del Director
Presidente de Junta Directiva, emitida por el Secretario de la Junta Directiva el dia trece del mes de mayo de dos mil
veinticinco, e inscrita en el Registro de Comercio al nimero TRESCIENTOS TREINTA Y SEIS del libro CUATRO MIL
NOVECIENTOS DIECISEIS del Registro de Sociedades el dia catorce de mayo de dos mil veinticinco, de la cual consta
que en el Libro de Actas de Junta Directiva se encuentra asentada el Acta nimero SESENTA de Junta Directiva, celebrada
a el dia doce de mayo de dos mil veinticinco, y que en su punto uno la Junta Directiva, acordd cubrir la vacante
temporalmente del Director Presidente, por lo que en ese acto se acordd que la vacante de Director Presidente la cubra el
compareciente Roberto Arturo Valdivieso Aguirre, llamamiento el cual aun se encuentra vigente, y en la calidad
anteriormente citada y bajo juramento ME DICE: Que de conformidad al anexo nimero dos numeral tres, de las Normas
Técnicas de Fondos de Inversion Cerrados Inmobiliarios (NDMC-17), declara y manifiesta que la informacion
contenida en el Prospecto de Colocacién de Cuotas de Participacion del FONDO DE INVERSION CERRADO
INMOBILIARIO HENCORP BLUE WHALE es verdadera, completa, fidedigna y exacta, a fin de que los
inversionistas puedan tomar sus propias decisiones en base a las mismas; y no existe omision de informacion, ni la
misma es engafosa o falsa para que pueda inducir a error, confusion o engafio sobre el comportamiento de los
inversionistas. El suscrito notario hace constar que explique al compareciente sobre lo establecido en el Cédigo Penal,
en cuanto al delito de falsedad ideoldgica, regulado en el articulo doscientos ochenta y cuatro. Asi se expreso el
compareciente a quien le expliqué los efectos legales de la presenta acta notarial, que consta de uno hoja frente y
vuelto; y leido que le fue por mi lo escrito, en un solo acto sin interrupcién e integramente, ratifica su contenido y
firmamos. DOY FE.
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4. Presentacion del Prospecto de Colocacién

Estimado Inversionista:

En nombre de la Hencorp Gestora de Fondos de Inversién, S.A., me es grato presentarle nuestro Fondo de
Inversion, el cual es un Fondo de Inversion Cerrado Inmobiliario, denominado “FONDO DE INVERSION CERRADO
INMOBILIARIO HENCORP BLUE WHALE?”, el cual esta orientado a personas naturales vy juridicas, administrado por
un equipo profesional altamente capacitado.

El FONDO DE INVERSION CERRADO INMOBILIARIO HENCORP BLUE WHALE, tiene como objeto la inversion en,
prioritariamente, inmuebles ubicados en El Salvador que cumplan con las condiciones minimas establecidas en el
Reglamento Interno, con el objetivo de generar rentabilidad a los participes. De igual manera, podra invertir en titulos
valores en el mercado de valores de El Salvador de conformidad a lo establecido en el Reglamento Interno del Fondo
Inmobiliario, debidamente autorizados por la Superintendencia del Sistema Financiero, tanto del sector publico como
privado, asi como en productos bancarios. De acuerdo con su politica de inversion es un Fondo de Inversion de
mediano a largo plazo.

En este Prospecto se presentan todas las caracteristicas de dicho Fondo de Inversion, el cual buscara ser una
alternativa para colocar sus recursos a un rendimiento atractivo, contribuyendo al desarrollo del Mercado de Fondos
de Inversién Cerrados en El Salvador.

SN

£
& :

ROBE TO ARTURO VALDIVIESO AGUIRRE
DIRECTOR PRESIDENTE
HENCORP GESTORA DE FONDOS DE INVERSION, S.A.

CEL

-~

Atentamente,

—

N
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5. Extracto del Prospecto de Colocacién

a) Sociedad Gestora:

Hencorp Gestora de Fondos de Inversidon, S.A. se encuentra
autorizada por la SSF segun acta de sesién de Consejo Directivo de
la SSF No. CD-08/2022 de fecha 18 de febrero de 2022 y se
encuentra asentada en el Registro Especial de Gestoras de Fondos
de Inversién bajo el numero de asiento GE-0001-2022.

La Gestora se encuentra domiciliada en el distrito municipal de
Antiguo Cuscatlan, municipio de la Libertad Este, en el departamento
de La Libertad.

b) Denominacion del Fondo de Inversion:

Fondo de Inversién Cerrado Inmobiliario Hencorp Blue Whale.

c¢) Plazo del Fondo

El Fondo tendra un plazo de hasta veinticinco (25) afios a partir de la
primera colocacion de Cuotas de Participacion.

d) Entidad comercializadora que realizara
la colocacion en Bolsa

Hencorp, S.A. de C.V., Casa de Corredores de Bolsa

e) Politica de Inversién en Activos
Inmobiliarios:

Tipos de Inmuebles

Los Inmuebles podran generar arrendamientos de tipo comercial (no
residencial), especificamente: comercios, restaurantes, oficinas,
educacién, almacenamiento, industriales, parqueos, hoteles vy
servicios de salud. Los inmuebles podran estar ubicados en zonas
urbanas o industriales y arrendar sus distintos espacios a
instituciones del sector publico o privado.

Modalidades de Generacion de Flujos de Ingreso

Ingresos por alquileres, derechos de uso de estacionamientos,
intereses de inversiones, venta de inmuebles y otros ingresos
debidamente establecidos en los Contratos de Arrendamiento,
incluyendo pero sin estar limitado a Ingresos por cuotas de
mantenimiento, arrendamiento de espacios publicitarios, kioscos,
carretillas y antenas de comunicacion.

Zona Geografica

Zonas urbanas o rurales de El Salvador. Se entendera como zona
geografica la divisidon distrital de cada uno de los municipios de El
Salvador. El limite minimo para cada uno de las zonas geogréficas
sera del cero por ciento (0.00%) y tendra como maximo el noventa y
cinco por ciento (95.00%) en relacion del activo del Fondo.
Sectores de Inversion por Actividad Econémica

Residencial, Comercial, Industrial, Salud, Educacion y Turismo, tanto
del Sector Publico como del Sector Privado.

Caracteristicas de la Inversion
Mediano a Largo Plazo
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Pais de Ubicacion
El Salvador

Limites de Inversion
Concentracion maxima por arrendatario

Un arrendatario individual ya sea persona natural o juridica no podran
exceder del cincuenta por ciento (50%) de los ingresos mensuales
del Fondo con relacion al total de ocupacion por inmueble, o del cien
por ciento, en caso de que el Fondo posea mas de un inmueble, en
funcion de la vocacion o tipo de inmueble que se trate. En todo caso,
la Gestora debera observar en todo momento los limites aplicables
en materia de ingresos aplicables a rentas, establecidos en el art. 37
de la NDMC-17. EIl limite minimo de ingresos mensuales por un
arrendatario individual sera del cero por ciento (0%).

Las personas relacionadas a la Gestora que administra el Fondo
Inmobiliario, otros Fondos de Inversion administrados por la misma
Gestora o administrados por Gestoras relacionadas a ella, pueden
ser arrendatarios del Fondo Inmobiliario, siempre y cuando el canon
de arrendamiento corresponda al precio de mercado para ese tipo de
inmueble. La Gestora revelara el porcentaje que representa dicho
canon de los ingresos mensuales del Fondo Inmobiliario.

Concentracion Maxima por Inmueble

Un solo inmueble no podra ser mas del ochenta por ciento (80%) con
relacion al activo del fondo. El limite minimo de concentracién en un
solo inmueble sera del cero por ciento (0%).

Concentraciéon Maxima por Zona Geografica

El limite maximo de concentracion en una zona geografica sera en
funcion del limite vigente en cada momento del tiempo que sea
establecido por el Banco Central de Reserva. A la fecha de
constitucion del Fondo, el limite maximo de concentracidon geografica
es el noventa y cinco (95%), en relacion del activo del Fondo. El limite
minimo de concentracion por zona geografica sera del cero por ciento
(0%).

Concentracion de Ingresos aplicables a Rentas

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. El limite minimo de concentracion
de ingresos aplicables a rentas por un arrendatario individual sera del
cero por ciento (0%).

Politica de Adquisicion de inmuebles a personas o compaiiias
relacionadas
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Inmuebles adquiridos a personas relacionadas, considerando como
un maximo del 40% del total del patrimonio del Fondo y como minimo
el 0%. Para la adquisicion de inmuebles a personas o companias
relacionadas, se debera tener en cuenta lo establecido en el art. 27
y 28 de las Normas Técnicas de Fondos de Inversion Cerrados
Inmobiliarios (NDMC-17), y lo establecido en el apartado condiciones
minimas de los inmuebles desarrollado en la politica de inversiéon en
activos inmobiliarios.

Politica de Subarrendamiento

Los arrendatarios de los inmuebles administrados por el Fondo
podran subarrendar los activos en comento y se regira segun lo
dispuesto por el contrato de arrendamiento entre el Fondo y el
arrendatario. Entre las condiciones establecidas en el Contrato de
Arrendamiento que se deben cumplir en materia de subarriendo se
encuentran:

i) Solicitud formal de subarrendamiento: El arrendatario
debe presentar una solicitud por escrito a la Gestora,
proporcionando los detalles completos sobre el posible
subarrendatario, incluyendo su nombre, direccion,
nombre comercial y actividad comercial propuesta.

i) Evaluar al subarrendatario: El arrendador evaluara
inicialmente al posible subarrendatario para garantizar
que cumpla con los requisitos y estandares adecuados
para ocupar el espacio de arrendamiento. Pudiendo
solicitarle historial crediticio, recomendaciones
bancarias, referencias comerciales anteriores,
documentacién del subarrendatario para dar
cumplimiento a la prevencién de lavado de dinero y
activos y financiamiento al terrorismo, y cualquier otra
informacion relevante que establezca la Gestora.

iii) Autorizacién al subarrendatario: La Gestora tendra la
facultad de autorizar o rechazar la solicitud del
subarrendamiento, comunicara su decision de manera
escrita al arrendatario. Asimismo, la Gestora podra
solicitar en cualquier momento, la documentaciéon del
subarrendatario a efectos de dar cumplimiento a la
prevencion de lavado de dinero y activos y financiamiento
al terrorismo, en virtud de los dispuesto en el articulo 7
literal b) de las Normas Técnicas de Fondos de Inversion
Inmobiliarios (NDMC-17).

iv) Términos y condiciones del subarriendo: El arrendador
podra anadir clausulas nuevas, previamente autorizadas
por la Gestora, a las establecidas en el contrato de
arrendamiento original, siempre y cuando estas no entren
en conflicto o generen ambigledades con el Contrato de
Arrendamiento Original. Adicionalmente, el
subarrendatario debe acordar cumplir con todas las
clausulas y disposiciones del contrato de arrendamiento
original, incluyendo obligaciones de mantenimiento, pago
de alquiler y cumplimiento de las regulaciones locales. Lo
dispuesto anteriormente no exime al Arrendatario del
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pago de las obligaciones mencionadas o de las
establecidas en el Contrato de Arrendamiento, en caso
de que el Subarrendatario no cumpla con ellas.

V) Responsabilidad del arrendatario: El arrendatario debera
proporcionar a la Gestora una copia del contrato del
subarrendamiento firmado y cualquier modificacion o
renovacion de este. Ademas, debera notificar cualquier
cambio en el subarrendamiento y terminacion anticipada.
Dicha notificacion debe hacerse por escrito y con
suficiente antelacion. El arrendatario sera responsable de
cualquier incumplimiento al Contrato de Arrendamiento o
dafo causado al inmueble por el Subarrendatario.

vi) Terminacion del subarrendamiento: El arrendador se
reserva el derecho de terminar el subarrendamiento si el
subarrendatario incumple las condiciones establecidas
en el contrato de subarrendamiento o del contrato de
arrendamiento original.

vii) Terminacion del arrendamiento: La Gestora se reserva el
derecho de terminar el contrato de arrendamiento con el
arrendatario en caso de que el subarrendatario incumpla
las condiciones establecidas en el contrato de
arrendamiento original.

Moneda en que se celebraran los Contratos de Arrendamiento
Doélares de los Estados Unidos de América

Otras Politicas de Inversion

La adquisicion y venta de los bienes inmuebles requerira de
valoracion previa, de conformidad con las normas establecidas en el
Reglamento Interno del Fondo.

Limites a remodelaciones, mantenimientos y reparaciones de
inmuebles

Se podra efectuar con cargo al Fondo Inmobiliario, remodelaciones,
mantenimiento y reparaciones a los inmuebles adquiridos. El Costo
Acumulado de estos en los ultimos doce meses debe ser igual o
menor a un 25% del valor del inmueble, determinado mediante el
ultimo valuo disponible.

La Gestora o0 a quien esta designe podra realizar remodelaciones,
mantenimiento y reparaciones mayores a los establecidos en el
parrafo anterior, siempre y cuando respondan a una necesidad de
expansién o de resarcimiento de dafos o desperfectos de un
arrendatario del inmueble o a que esta haya confirmado el uso que
se dara al area que se desea ampliar. En estos casos, se debera
contar con un informe que considere los aspectos siguientes:

1. Estado Actual del Inmueble;

2. Enelcasode ampliaciones, analisis de la demanda potencial,
la proyeccion de los flujos de caja esperados, asi como la
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simulacién de escenarios por factores que incidan en dichos
flujos;

3. Ventajas y desventajas asociadas a las remodelaciones,
mantenimiento y reparaciones;

4. Fuentes de financiamiento;

5. Analisis sobre el impacto que las remodelaciones,
mantenimiento y reparaciones tendran sobre el rendimiento
del Fondo

6. Permisos correspondientes; y

7. Recomendaciones de la Gestora a su Junta Directiva. Las
obras deben ser realizadas por un tercero libre de conflicto
de interés con la Gestora, sus socios, directivos y empleados.
Tampoco pueden ser realizadas por inquilinos del Fondo
Inmobiliario o inquilinos de otros Fondos Inmobiliarios
administrados por la misma Gestora.

Plazo para el cumplimiento de limites de cartera inmobiliaria

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 NDMC-
17 Normas Técnicas de Fondos de Inversion 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 nimero minimo de participes, de acuerdo con
el articulo 40 — NDMC-17.

Plazo para el cumplimiento de limites legales

De acuerdo al articulo 61 de la Ley de Fondos de Inversién, los
Fondos Cerrados deberan contar con un patrimonio minimo de
Cuatrocientos catorce mil quinientos sesenta y siete dolares de los
Estados Unidos de América (USD 414,567.00) y al menos con diez
participes, o bien dos participes, si entre ellos hay un inversionista
institucional; monto y niumero que deberan ser alcanzados en el plazo
de 6 meses, contado desde la fecha en que el Fondo sea asentados
en el registro. Transcurrido el plazo antes mencionado, el Fondo
debera cumplir permanentemente con los requerimientos regulados
en dicho articulo.

En caso de incumplimiento a los requerimientos del articulo, la
Gestora lo comunicara a mas tardar el dia habil siguiente al
Superintendente, quien por resolucién razonada podra otorgar un
plazo no mayor a 180 dias para su cumplimiento. De no lograrse, la
Gestora debera informarlo al Superintendente en los dos dias habiles
siguientes, para efectos de la liquidacidon del Fondo, la que se
efectuara de conformidad a lo sefialado en el Art. 103 de la Ley de
Fondos de Inversion.

ABRIL 2025




Ill‘.N(i()l{I’I

13

Plazo para el cumplimiento de limites de endeudamiento

Segun lo establecido en el articulo 40 de las Normas Técnicas de
Fondos de Inversién Cerrados Inmobiliarios (NDMC-17), la Gestora
debera cumplir los limites de endeudamiento de forma inmediata a
partir del momento que alcance el patrimonio y nUumero minimo de
participes del Fondo al que hace referencia el articulo 61 de la Ley
de Fondos de Inversion.

Excesos a los limites de inversion justificados o no atribuibles a
la Gestora

Los excesos a los limites de inversion definidos en la politica de
inversiones de los Fondos inmobiliarias, ya sea que se produzcan por
causas atribuibles o no atribuibles a la Gestora, deberan ser
notificados a la Superintendencia en los 3 dias habiles siguientes de
ocurrido el hecho, indicando ademas las causas de los mismos, los
efectos para los participes y las actividades que llevaran a cabo para
disminuir dichos excesos. La Gestora contara con un plazo de hasta
90 dias contado desde la fecha en que se produjo el exceso, para
regularizar las inversiones del Fondo a los porcentajes establecidos
en su reglamento interno, cuando los valores o instrumentos sean de
oferta publica, o 180 dias, si el exceso de inversion corresponde a
activos inmobiliarios. Los excesos a los limites de inversion por
causas no atribuibles a la Gestora se producen en los casos
siguientes:

1. Cambios en las condiciones de mercado del sector
inmobiliario;

2. Las no renovaciones en los contratos de arrendamiento que
provoque desocupacion en los inmuebles que posee el Fondo
Inmobiliario;

3. Los ocurridos en los plazos en que el Fondo Inmobiliario
alcance el patrimonio y numero minimo de participes, al que
hace referencia el articulo 61 de la Ley de Fondos de
Inversién; y

4. Los ocurridos por la materializacién de catastrofes naturales.
Los plazos podran prorrogarse por causa justificada y cuando
lo autorice la Superintendencia. La Gestora no podra efectuar
nuevas adquisiciones de valores de las entidades o valores
involucrados en el exceso; hasta que se regularice su
situacion.

Condiciones Minimas de los Inmuebles
i) Estar completamente terminados;
i) Contar con la solvencia de la Administracién Tributaria del
propietario;
iii) Contar con el Permiso de Habitar, en aquellos casos que se
adquiera un inmueble recién construido;
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iv) Encontrarse libres de derechos de usufructo, uso o habitacion
o cualquier otra condicion que imposibilite su explotacion por
parte del Fondo Inmobiliario;

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

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

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

Previo a la adquisicidon de cualquier bien inmueble, la Gestora, en
adicion a los procedimientos descritos en el Reglamento Interno,
debera elaborar un estudio de mercado que se hara del conocimiento
de la Junta Directiva. Este estudio considerara, como minimo, los
siguientes aspectos:

i) Inmuebles potenciales a adquirir (tipo y descripcién);

i) Analisis de localizacion geografica del inmueble,
identificando aspectos que puedan afectar la generacion
de valor de este, tales como: el entorno geografico del
inmueble, la calidad en la red de servicios e
infraestructura, calidad de accesibilidad vial, entre otros;

iii) Estado actual del inmueble detallando las necesidades
de reparaciones, ampliaciones y mejores;

iv) Inquilinos actuales y potenciales;

V) Ventajas y desventajas asociadas a la inversion;

vi) Proyecciéon de venta del inmueble o los flujos de caja

esperados por su arrendamiento;

vii) Simulacion de escenarios por factores que incidan en los
flujos de caja o ingresos por venta;

viii) Riesgos asociados al inmueble y descripcidn detallada de
los seguros que deberan ser contratados para cubrir
aquellos riesgos que pueden ser mitigados mediante
dicha contratacion;

ix) Precio del inmueble; y

X) Recomendaciones de la Gestora a su Junta Directiva. La
Junta Directiva, en consideracién a la documentacion
presentada por la Gestora, resolvera sobre la solicitud de
adquisiciéon del inmueble dejando constancia de su
decisién en el acta de sesién correspondiente. En el caso
de aportaciones de bienes inmuebles, la calidad de
participe estara supeditada a que se haya efectuado la
inscripcién del inmueble a favor del Fondo en el Registro
de la Propiedad Raiz e Hipotecas.

Criterios Minimos de los Inmuebles
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Se considerara la ubicacion geografica de los inmuebles evaluando
la plusvalia esperada en la zona, la cercania con servicios y el
desarrollo esperado, de acuerdo a la evaluacion de uno o mas
especialistas en la materia. No se estableceran montos minimos a la
inversidon en un inmueble sin perjuicio a lo establecido en el Art 36
literal e) de las Normas Técnicas de Fondos Inmobiliarios (NDMC-
17). La edad fisica o funcional de los inmuebles no sera,
preferiblemente, mayor a 15 afios, de acuerdo a la fecha de
finalizacidén de la obra o analisis de edad funcional realizado por un
Perito Valuador. Los inmuebles, previa adquisicién podran estar total
o0 parcialmente arrendados, segun su naturaleza. Los inmuebles
deberan reflejar buen estado de mantenimiento, lo cual debera
establecerse en el informe de valuo realizado por un Perito Valuador
autorizado por la Superintendencia del Sistema Financiero. Los
arrendantes de los inmuebles podran ser personas naturales,
juridicas, extranjeras con o sin domicilio local. Podran ser
arrendatarios también personas relacionadas a la Gestora que
administra el Fondo de Inversion, siempre y cuando el canon de
arrendamiento corresponda al precio de mercado para ese tipo de
inmueble. La Gestora revelara el porcentaje que representa dicho
canon de los ingresos mensuales del Fondo Inmobiliario.

f)

Politica de Inversidon en Instrumentos
Financieros

El Fondo de Inversién, podra invertir en instrumentos financieros
maximo en un 30% de los activos totales del Fondo de Inversién
establecidos en el Reglamento, contenidos en la Ley de acuerdo con
los limites maximos o minimos que a continuacion se sefalan.

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

Minimo Maximo ‘ Base
Por grado de liquidez
Alta Liquidez: Eurobonos, LETES, CETES,
BONOSV, CENELIS vy, en general, Treinta mil délares de los De los Activos del Fondo de
cualquier Titulo emitido o garantizado por Estados Unidos de América Inversion Cerrado
el Estado de El Salvador y el Banco (US$30,000.00). La liquidez 100.00% Inmobiliario. Del 30% de la
Central de Reserva, Reportos, minima del Fondo no sera R Cartera de Instrumentos
Certificados de depdsitos a plazo fijo determinada como un porcentaje Financieros perteneciente a
(entidades locales), cuentas de ahorro y de los Activos del Fondo los Activos del Fondo

corrientes.

Titulos financieros (Locales)

De los Activos del Fondo de
Titularizacion. Del 30% de la
Valores de titularizacion 0.00% 50.00% Cartera de Instrumentos
Financieros perteneciente a
los Activos del Fondo

Cuotas de participacion de Fondos De las cuotas colocadas por

Abiertos 0.00% 50.00% otro Fondo. Del 30% de la
Cartera de Instrumentos

Cuotas de Participacion de Fondos 0.00% 50.00% Financieros perteneciente a

Cerrados ’ ' los Activos del Fondo

Certificados de Inversién 0.00% 80.00% Del 30% de la Cartera de
Instrumentos Financieros

Papel Bursatil 0.00% 80.00% perteneciente a los Activos

del Fondo

Clasificacion de riesgo (Escala Local)

Corto plazo Desde N-3 0.00% 100.00% Del 30% de la Cartera de

Instrumentos Financieros

Mediano Plazo Desde BBB- 0.00% 100.00% | Perteneciente a los Activos
del Fondo

Clasificacion de riesgo (Escala Internacional)

Del 30% de la Cartera de

Desde BB 0.00% 100.00% N A
Instrumentos Financieros

ABRIL 2025




IIl".N(f()I{I’I

16

perteneciente a los Activos
del Fondo

Sector Econémico

Servicios

0.00% 80.00%

Comercio

" " Del 30% de la Cartera de
0.00% 80.00% Instrumentos Financieros

Finanzas

0.00% 80.00% perteneciente a los Activos
del Fondo

Industrial

0.00% 80.00%

g) Limites Globales de Inversion
Conformidad a la NDMC-07

de

i)

i)

Limites con relacion a los Activos del Fondo de
Inversion: El Fondo no puede ser poseedor de valores
representativos de deuda que represente mas del ochenta
por ciento del activo del Fondo. El Fondo no puede ser
poseedor de acciones que representen mas del cincuenta por
ciento del activo del Fondo.

Limites con relaciéon a los activos del emisor y mismo
emisor: El Fondo no puede ser poseedor de valores
representativos de deuda que representen mas del treinta por
ciento del activo del emisor con base a los ultimos Estados
Financieros publicados por el emisor. Este porcentaje
también es aplicable a la inversidon que puede realizar un
Fondo en una misma emision de valores. En estos limites de
incluyen operaciones de reporto. El Fondo no debera poseer
directa o indirectamente acciones de una misma sociedad por
encima del veinte por ciento del activo del emisor.

Limites con relacion al grupo empresarial o
conglomerado: ElI Fondo no debera poseer mas del
veinticinco por ciento del total de sus activos, en valores
emitidos o garantizados por sociedades pertenecientes a un
mismo conglomerado financiero o grupo empresarial distinto
al que pertenezca la Gestora; se incluyen en este limite los
valores emitidos con cargo a patrimonios independientes
administrados por estas sociedades, asi como los depdsitos
de dinero, en el banco del referido conglomerado. También
se incluyen los valores que garantizan las operaciones de
reporto. Se exceptuan de este limite las cuentas corrientes o
de ahorro que se utilicen para operatividad del Fondo. El
Fondo puede poseer hasta el diez por ciento del total de sus
activos en valores de renta fija emitidos por una entidad
vinculada a la Gestora, siempre y cuando estos instrumentos
tengan una clasificacion de riesgo de largo plazo no menor a
la categoria BBB y N-2 para instrumentos de corto plazo.

Fondos de Inversion: El Fondo no debera poseer por
encima del cincuenta por ciento del total de las cuotas de
participacién colocadas por otro Fondo de Inversién, del
treinta por ciento de la Cartera de Instrumentos Financieros
perteneciente a los Activos del Fondo. Adicionalmente, la
sumatoria de las cuotas de participacion adquiridas por
fondos administrados por una Gestora no podra exceder del
cincuenta por ciento de las cuotas de participacion colocadas
por un mismo Fondo de Inversibn. En caso que las
inversiones en cuotas de participacion sean de Fondos

ABRIL 2025




IIl".N(f()I{I’I

17

administrados por la misma Gestora, esto debera ser
comunicado a los participes.

v) Fondos de Titularizacion: El Fondo puede poseer valores
de un mismo Fondo de Titularizacién hasta un cincuenta por
ciento de los activos del Fondo de Titularizacién, del treinta
por ciento de la Cartera de Instrumentos Financieros
perteneciente a los Activos del Fondo. La sumatoria de los
valores de titularizacién adquiridos por fondos administrados
por una Gestora, no podra exceder el cincuenta por ciento de
los valores emitidos por un mismo Fondo de Titularizacién.
Este tipo de valores no estaran incluidos dentro de los valores
representativos de deuda indicados en los Limites con
relacion a los activos del Fondo de Inversion y los Limites con
relacion a los activos del emisor y mismo emisor.

vi) Plazos: Acorde con su perfil de inversion, el Fondo de
Inversién invertira los recursos en un portafolio de
instrumentos cuyo plazo promedio ponderado no superara los
cinco afios. Esto incluye los recursos mantenidos en cuentas
bancarias, depositos y titulos valores. El plazo maximo al
vencimiento de las inversiones de renta fija es de hasta siete
(7) afos.

h) Politica de Endeudamiento:

En cumplimiento con el Art. 39 de la NDMC-17, el Fondo no podra
tener deudas, que sumadas excedan 2 veces su patrimonio. En estos
limites se incluyen las operaciones de reporto, sobregiros para el
pago de facturas y el financiamiento para la adquisicion de
inmuebles. Cualquier modificacion al porcentaje de endeudamiento
establecido en el reglamento interno del fondo requieren de la
aprobacion de la asamblea de participes, asi como de las
modificaciones al prospecto de colocacién de cuotas de participacion.

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.

i) Politica de Liquidez

Instrumentos Financieros

Por su naturaleza, el Fondo de Inversion Cerrado Inmobiliario
Hencorp Blue Whale debera mantener una liquidez minima
equivalente a a Treinta mil délares de los Estados Unidos de América
(US$ 30,000.00), se entendera como liquidez sus recursos en caja,
depdsitos bancarios y en valores de alta liquidez y bajo riesgo. Para
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estos efectos, se entendera que los valores de alta liquidez y bajo
riesgo son los que cumplen con los siguientes requisitos:

a) Que los valores tengan plazo al vencimiento menor a 365 dias.

b) Que puedan ser recibidos como garantia en operaciones pasivas.
¢) Que su precio de mercado pueda ser obtenido a través de una o
varias fuentes proveedoras de precio, un sistema de informacion
Bursatii o financiero internacional reconocido por la
Superintendencia, o que en su defecto pueda ser obtenido de una
metodologia previamente establecida u otra fuente confiable de
precios; y

d) También se consideraran liquidas las inversiones en Letras del
Tesoro de El Salvador, emitidas por el Estado de El Salvador y los
Certificados Negociables de Liquidez emitidos por el Banco Central
de Reserva de El Salvador.

Activos Inmobiliarios
Los activos inmobiliarios solo podran obtener su liquidez bajo los
siguientes eventos:

24) Los activos del Fondo solo podran gravarse para garantizar
el pago de sus propias obligaciones, de acuerdo a lo
establecido en el reglamento interno;

ii) Las deudas adquiridas unicamente podran ser utilizadas para el
pago de los activos para las que fueron adquiridas; v,

iii) Los activos se podran vender en caso de la liquidacion del Fondo
Inmobiliario o si asi lo determina conveniente la Junta Directiva de la
Gestora, de acuerdo con el Art. 31 de la NDMC-17.

Politica de Excesos de Inversiéon

Los excesos a los limites de inversion definidos en la politica de
inversiones de los Fondos Inmobiliarios, ya sea que se produzcan por
causas atribuibles o no atribuibles a la Gestora, deberan ser
notificados a la Superintendencia en los tres dias habiles siguientes
de ocurrido el hecho, indicando ademas las causas de los mismos,
los efectos para los participes y las actividades que llevaran a cabo
para disminuir dichos excesos. La Gestora contara con un plazo de
hasta noventa dias contado desde la fecha en que se produjo el
exceso, para regularizar las inversiones del Fondo a los porcentajes
establecidos en su reglamento interno, cuando los valores o
instrumentos sean de oferta publica, o ciento ochenta dias, si el
exceso de inversién corresponde a activos inmobiliarios. Los excesos
a los limites de inversién por causas no atribuibles a la Gestora se
producen en los casos siguientes:

a) Cambios en las condiciones de mercado del sector
inmobiliario;

b) Las no renovaciones en los contratos de arrendamiento que
provoque desocupacion en los inmuebles que posee el
Fondo Inmobiliario;

c) Los ocurridos en los plazos en que el Fondo Inmobiliario
alcance el patrimonio y nimero minimo de participes al que
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hace referencia el articulo 61 de la Ley de Fondos de
Inversion; vy,
d) Los ocurridos por la materializacion de catastrofes naturales.

Los plazos podran prorrogarse por causa justificada y cuando lo autorice

la

Superintendencia. La Gestora no podra efectuar nuevas

adquisiciones de valores de las entidades o valores involucrados en el
exceso, hasta que se regularice su situacion.

i)

Comisiones y gastos:

b)

c)

Son con cargo al Fondo de Inversion los gastos siguientes:
Auditorias Externas y Fiscal (Minimo US$ 1,500.00 anuales,
provisionado diariamente).

Son los gastos correspondientes a la labor anual de Auditoria
Externa y Fiscal como consecuencia de la obligacién de contar
con tales auditorias de conformidad a la legislacion vigente.

La Gestora nombrara al Auditor Externo y Fiscal, segun
corresponda, para el Fondo De Inversion Cerrado Inmobiliario
Hencorp Blue Whale, el cual debera estar registrado en la SSF y
cumplir con los requerimientos minimos de auditoria, segun la
Ley del Mercado de Valores.

Servicios de Clasificacion de Riesgos (Minimo Us$
3,000.00 anuales, provisionado diariamente por Clasificacion de
Riesgo).

Son los gastos concernientes a la opinién generada por una
clasificadora de riesgo debidamente autorizada por la
Superintendencia del Sistema Financiero correspondiente al
Fondo de Inversién Cerrado Inmobiliario Hencorp Blue Whale.
El Fondo De Inversién Cerrado Inmobiliario Hencorp Blue Whale
contara con al menos una clasificacion que refleje los riesgos de
los activos de este y de las operaciones que realice, asi como la
calidad de administracion de la Gestora.

Comisiones de Corretaje Bursatil (En funciéon de las
comisiones publicadas por las Casas de Corredores de Bolsa y
la Bolsa de Valores de El Salvador).

Son los gastos relativos a las comisiones en que incurre el Fondo
en el proceso de realizacién de compra y venta de instrumentos
financieros y otras operaciones bursatiles de naturaleza analoga.
Las posibles comisiones pueden ser aquellas generadas por la
Casa de Corredores de Bolsa y la Bolsa de Valores de El
Salvador. Las comisiones de la Bolsa de Valores de El Salvador
se encuentran vigentes en la pagina web de la Bolsa de Valores.
Los impuestos, forma de calculo y pago seran definidos por la
Bolsa de Valores segun lo establecido en su tarifario vigente.
https://bolsadevalores.com.sv/index.php/mercados/como-opera-
la-bolsa/comisiones-bolsa, las comisiones vigentes de las casas
corredoras de bolsa pueden ser consultadas en sus respectivas
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d)

paginas web o por medio telefénico. Estos seran pagados al
momento de ocurrencia, provisionados diariamente.

Costos de Inscripciéon de la Emision (En funcién de las
comisiones publicadas por las Casas de Corredores de Bolsa y
la Bolsa de Valores de El Salvador).

Son los gastos relativos a la inscripcién y presentacion de la
emision que incurre el Fondo en el proceso de realizacién de
constitucion del Fondo de Inversion Cerrado Inmobiliario. Los
costos de inscripcion de la Bolsa de Valores de El Salvador se
encuentran vigentes en la pagina web de la Bolsa de Valores. Los
impuestos, forma de calculo y pago seran definidos por la Bolsa
de Valores segun lo establecido en su tarifario vigente.
https://bolsadevalores.com.sv/index.php/mercados/como-opera-
la-bolsa/comisiones-bolsa, las comisiones vigentes de las casas
corredoras de bolsa pueden ser consultadas en sus respectivas
paginas web o por medio telefénico. Este sera pagadero una vez
en la constitucién del Fondo. Estos seran pagados al momento
de ocurrencia, provisionados diariamente.

Comisiones a cobrar por la Gestora (Comisién por
Administracién, Comision por Entrada)

Son los gastos concernientes al proceso de administracion del
Fondo por parte de Hencorp Gestora de Fondos de Inversion. La
Comision por administracion es la comision que la Gestora
cobrara al Fondo de Inversion Cerrado Inmobiliario Hencorp Blue
Whale por los servicios de gestidn que realiza. La comision por
entrada corresponde a la comision que la Gestora cobra al
Participe por invertir en el fondo (esta comision es pagadera
Unicamente en el momento de suscripcion de cuotas en mercado
primario).

La Gestora, con cargo al Fondo, cobrara una Comision por
Administracion la cual equivale hasta un DOS PUNTO
VEINTISEIS PORCIENTO (2.26%) anual, monto que incluye el
Impuesto a la Transferencia de Bienes Muebles y a la Prestacién
de Servicios (IVA), y que se calculara aplicando dicho porcentaje
sobre el valor del Patrimonio del Fondo y con una base afio
calendario. La comisidn se aprovisionara diariamente y se pagara
mensualmente.

La Gestora tendra discrecion sobre esta comisién, respetando los
limites establecidos en el parrafo anterior, teniendo el participe
como notificacion, de acuerdo con el Art. 70 de la Ley de Fondos
de Inversion, la publicacion del respectivo hecho relevante del
Fondo en el sitio web de la Gestora (www.hencorpgestora.com).

Para realizar un aumento de la comisiéon en un monto superior al
2.26% nominal anual, la Gestora debera solicitar autorizacién al
Consejo Directivo de la Superintendencia del Sistema Financiero
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f)

g)

para modificar este apartado. Posterior a tener la autorizacion, se
debera realizar la respectiva comunicacién al participe de
acuerdo con lo establecido en la Ley de Fondos de Inversion.

La Gestora, con cargo al Participe, cobrara una Comisién de
Entrada la cual sera equivalente hasta un CINCO PUNTO
SESENTA'Y CINCO PORCIENTO (5.65%), monto que incluye el
Impuesto a la Transferencia de Bienes Muebles y a la Prestacion
de Servicios (IVA), y que se calculara aplicando dicho porcentaje
sobre el monto de Cuotas de Participacion Suscritas por el
Participe, pagadero unicamente al momento de la Suscripcion de
Cuotas de Participacion adquiridas en Mercado Primario. Este
cobré sera realizado por la Gestora al momento de remitir al
Participe la notificacion de anotacion en el Libro de Registro de
Participes del Fondo que administra la Gestora.

Costos de depédsito y custodia de los valores que componen
el portafolio del Fondo de Inversiéon (En funcién del detalle de
costos publicados CEDEVAL).
Son los costos y gastos originados por la labor de depésito y
custodia de valores por parte de un custodio autorizado por la
Superintendencia del Sistema Financiero.

Los cargos por servicio de custodio se apegaran a lo establecido
por la Central de Depdsito de Valores, tanto en lo referente al
porcentaje, volumen en custodia, asi como a las entradas y
salidas de titulos, vencimientos de capital, pago de intereses,
transferencias y demas servicios asociados a la custodia. Esta
comision se pagara sobre el servicio de custodia que se realice
de acuerdo con las comisiones publicadas por la Central de
Depésito de Valores de Valores. Las comisiones de CEDEVAL se
encuentran vigentes en la pagina web de CEDEVAL.
https://www.cedeval.com/comisiones/ Estos serdn pagados al
momento de ocurrencia, provisionados diariamente.

Seguros de los inmuebles que componen el portafolio de
Activos Inmobiliarios del Fondo de Inversiéon (En funcién del
precio del inmueble, uso de los activos y vida util)

Son los gastos relativos a los seguros sobre los Activos
Inmobiliarios del Fondo de Inversion, sirviendo para la proteccién
de la edificaciones y bienes del Fondo.

Los bienes inmuebles que conforme el portafolio de Activos
inmobiliarios del Fondo de Inversion serd asegurado en el monto
equivalente al peritaje de los ultimos 12 meses. El monto o
porcentaje a ser cobrado sobre el Valor del Peritaje dependera
de lo que sea determinado por las Sociedades Aseguradoras,
estas podran ser en funcién del metraje del bien inmueble
asegurado, el precio del inmueble, el uso y vida util del inmueble
y cualquier otra condicion que sea considerada por la Sociedad
Aseguradora. Estos seran pagados al momento de ocurrencia,
provisionados diariamente.
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h)

j)

k)

Publicacion de Estados Financieros e Informacién sobre
Hechos Relevantes (Minimo US$ 1,500.00 anuales,
provisionado diariamente).

Son los gastos relativos a la impresion en un medio digital o fisico
de los Estados Financieros del Fondo de Inversion de
conformidad a la normativa vigente con el objeto de brindar
transparencia e informacién uatil al mercado para la toma de
decisiones de inversion.

El Fondo de Inversion asumira los costos por publicar sus
Estados Financieros intermedios y anuales, asi como toda
aquella informacioén que de conformidad al Reglamento Interno y
su Extracto se considere como hecho relevante, con la
periodicidad indicada en el Art. 5 de la Norma Técnica para la
Remision y Divulgacion de Informacion de los Fondos de
Inversion, NDMC-13. El pago de la publicacién de los Estados
Financieros se realizara de conformidad con los servicios
contratados por la Gestora a las entidades que brindan esos
servicios.

Honorarios y gastos en que haya de incurrirse para la
defensa de los intereses del Fondo (Minimo US$ 500.00
anuales).

Son los gastos correspondientes a los casos en que sea
necesario defender administrativa o judicialmente los intereses
del Fondo de Inversién o interponer demandar para recuperar o
cobrar judicialmente las obligaciones a favor del Fondo de
Inversién, se pueden hacer cargos por representacién legal
necesaria para tal efecto. Se pagardn en el momento de
conformidad a lo convenido entre partes. Estos seran pagados al
momento de ocurrencia, provisionados diariamente.

Valoracion de Activos Financieros (Minimo US$5,000 anuales,
provisionado diariamente).

Son los gastos derivados del proceso de valoracion del portafolio
de inversiones del Fondo de Inversién y de acuerdo a la
normativa vigente si existiere un proveedor de precios
debidamente autorizado por la Superintendencia del Sistema
Financiero.

La sociedad que se contratara para que provea el vector precios
con el cual se valoraran diariamente las inversiones que
componen el Fondo. Se pagara mensualmente de acuerdo con el
contrato que la Gestora suscriba con la entidad que brinde este
servicio, seran provisionados diariamente.

Valoracion de Activos Inmobiliarios (Minimo US$5,000
anuales, provisionado diariamente).
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o)

Son los gastos derivados del proceso de valuacion del portafolio
de activos inmobiliarios del Fondo y que deberan ser valuados
siguiendo la normativa correspondiente.

La sociedad que se contratara como perito valuador para que
provea el valor de los Activos Inmobiliarios que componen el
Fondo. Se pagara mensualmente de acuerdo con el contrato que
la Gestora suscriba con la entidad que brinde este servicio. Estos
seran pagados al momento de ocurrencia, provisionados
diariamente.

Comisiones a Agente Comercializador de Inmueble (Minimo
un mes de arrendamiento)

Son los gastos derivados del proceso de comercializaciéon del
Inmueble, se entendera este gasto como el pago a Agentes
Comercializadores por vender o arrendar los inmuebles del
Fondo. Pago a los encargados de comercializacion de bienes
raices. Este pago se realizara con una periodicidad no definida,
ya que se realizara el pago cuando exista necesidad de vender o
arrendar los inmuebles del Fondo. La formula de calculo de esta
comisién dependera del agente comercializador que se contrate,
estableciendo un pago minimo equivalente a un mes de
arrendamiento del inmueble comercializado. En el caso de ser
arrendamientos, se tendra como limite maximo el equivalente a
una comisién del valor del canon mensual de arrendamiento
multiplicado por en numero de afios del contrato de alquiler. Para
los casos de venta se dispondra de un maximo de comisién por
venta del 15% del valor de Venta del Inmueble. Estos seran
pagados al momento de ocurrencia.

Gastos Registrales por las Transacciéon de Activos
Inmobiliarios. (En funcién del valor de la transaccién de los
inmuebles)

Son los gastos derivados del proceso de Registro por la compra,
venta y/o arrendamiento de los Inmuebles del Fondo. Gastos
originados por la compra, venta y/o arrendamiento de los
inmuebles. Estos seran pagados en el momento de ocurrencia y
se provisionaran diariamente.

Gastos de remodelacion y ampliaciéon de los Inmuebles.
(Hasta al 25% del Valor del Inmueble)

Son los gastos producidos por la administracién, remodelacién y
ampliacion de los inmuebles que conforman el portafolio de
activos del Fondo de Inversidon. La periodicidad de este gasto
dependera del estado de los inmuebles del Fondo, estos seran
provisionados diariamente durante el plazo que tome la
remodelacion y/o ampliacion de los inmuebles.

Impuestos territoriales y municipales de los activos
inmobiliarios que conforman el Fondo de Inversién (En
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funcién del valor del inmueble y la zona geogréafica en la que se
encuentren ubicados)

Son los impuestos que se deben pagar a las autoridades
tributarias y municipales correspondientes, originados por la
tenencia de los activos inmobiliarios en el Portafolio del Fondo de
Inversién. Estos se pagaran con una periodicidad minima
mensual, y seran provisionados diariamente.

p) Gastos de organizacion de Asamblea Anual y Asambleas
Extraordinarias de Participes. (Minimo US$ 3,000.00 anuales,
provisionados diariamente)

Son los gastos originados por la reunién anual de la Asamblea de
Participes y/o aquellas que sean de caracter extraordinario segun
la normativa vigente.

q) Gastos Legales. (Minimo US$ 3,000.00 Anuales)

Gastos originados por las actividades legales en las que haya
que incurrir por las actividades propias del Fondo de Inversion
Cerrado Inmobiliario. Como por ejemplo, pero sin estar limitados,
la suscripciéon de contratos de arrendamiento, contratos de
compraventa, cesion de contratos de arrendamiento y cualquier
otro documento que permita al Fondo comprar, vender y arrendar
los inmuebles. Pagados en el momento de ocurrencia,
provisionados diariamente.

r) Gasto por intereses y otras comisiones del Fondo

Inmobiliario (En funcion de los contratos de crédito suscritos con
las Instituciones con los que se tramite el financiamiento)
Son los gastos por intereses originados de los préstamos
bancarios contratados por el Fondo de Inversién Inmobiliario, y
comisiones bancarias producto de los desembolsos del
financiamiento otorgado por una institucion bancaria. Pagados
segun el Contrato de Financiamiento firmado con la Sociedad
Acreedora, provisionados diariamente.

s) Otros Gastos en los que se incluyen: Comisiones Bancarias
y de Publicidad de los Activos Inmobiliarios (No de las
Cuotas de Participacién)' (Minimo US$ 1,000.00 anuales
provisionados diariamente).

Comisiones Bancarias: Comisiones que pueda cobrar
instituciones bancarias al realizar transacciones como depdésitos
a plazo, cheques, etc.

Gastos de Publicidad y mercadeo de los activos del FONDO DE
INVERSION CERRADO INMOBILIARIO HENCORP BLUE
WHALE: publicidad dirigida a posibles arrendantes de los Activos
Inmobiliarios, posibles compradores de los Activos Inmobiliarios
y usuarios de los Activos Inmobiliarios.

" Los activos inmobiliarios en los que puede potencialmente invertir este Fondo requieren gastos de publicidad y comercializacién para arrendarlos en
caso estén vacantes y venderlos en caso sea beneficioso rentabilizar de esta forma.
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t)

w)

Honorarios correspondientes al liquidador en caso de
Liquidacion del Fondo (Minimo 0.05% anual de los Activos del
Fondo, pagaderos al momento de la liquidacién)

Son los pagos de honorarios pagados a la Gestora o al liquidador
nombrado en Asamblea de Participes para la liquidacion del
Fondo.

Correspondera al liquidador del Fondo hasta un CERO PUNTO
CERO CINCO POR CIENTO (0.05%) Anual respecto a los activos
del Fondo en concepto de honorarios por prestar el servicio de
liquidacion del Fondo, la cual sera pagada al momento de la
liquidacion.

Remuneracion al Comité de Vigilancia (Minimo de US$ 100.00
anuales, provisionados diariamente)

Los miembros del comité de vigilancia podran ser remunerados,
con cargo al Fondo. La misma podra ser modificada mediante
acuerdo en Asamblea de Participes. En la primera Asamblea de
participes se decidira la remuneracién o no de los miembros del
Comité de Vigilancia y esta se comunicara por medio de hecho
relevante.

Comision Bursatil por la adquisicion o venta de cuotas de
participacion del Fondo de Inversion Inmobiliario (De acuerdo
con las tarifas de las Bolsas de Valores y Casas Corredoras de
Bolsa previamente establecidas)

Es la comisidn, con cargo al participe, por intermediacion bursatil
cobrada por las Casas Corredoras de Bolsa, estas dependeran
de la negociacién que cada participe realizara con su Casa
Corredora de Bolsa para la compra o venta de Cuotas de
Participacion.

Comision del Administrador de los inmuebles: (hasta un
2.26% anual, monto que incluye el Impuesto a la Transferencia
de Bienes Muebles y a la Prestacion de Servicios (IVA), del valor
del patrimonio del Fondo)

Son los gastos derivados de la contratacion de uno o mas
terceros para la administracién de los inmuebles propiedad del
Fondo de Inversion, el administrador o los administradores de los
inmuebles seran los encargados de anunciar y promover el
arriendo y/o venta de los inmuebles propiedad del fondo,
negociar, gestionar y fijar precios de arrendamiento para clientes
nuevos y existentes, gestionar toda clase de contratos para la
administracién de los inmuebles, facturar y gestionar los pagos
por arrendamiento, efectuar o gestionar las operaciones locativas
por cuenta del Fondo de Inversion, gestionar en nombre del
Fondo las renovaciones de pdlizas de seguros, y cualquier otra
actividad pactada entre el Fondo y el Administrador de los
inmuebles. Aquellos que se contraten bajo el concepto
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administrador de los inmuebles podran realizar una o varias de
las actividades previamente sefaladas. Este pago se realizara
con una periodicidad minima mensual y seran provisionados
diariamente.

k) Porcentaje maximo de participacion por
Participe:

Hasta el 99.99% de cuotas de participacion

1) Causales que originan el derecho del
retiro del Fondo:

Al tratarse de un Fondo Cerrado Inmobiliario, las participaciones no
podran ser redimidas por Hencorp, Gestora de Fondos de Inversion,
S.A antes de la liquidacion del fondo. En caso de que el participe
desee retirarse 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.

No obstante, lo mencionado en el parrafo anterior, seran causales
que originen el derecho a retiro del participe las siguientes:

a) Cambios en el control de la Gestora o su sustitucion.

b) Fusion entre Gestoras

c) Traslado de la Administracion del Fondo a otra Gestora

d) Fusién entre Fondos de Inversién

e) Liquidacion anticipada del fondo

f) Modificaciones a la politica de inversién segun lo establecido
en el Reglamento Interno y el Prospecto de Colocacién de
Cuotas de Participacion

g) Modificacioén del plazo del Fondo

Para los literales c), d), e), f) y g) se requerira la aprobacién en
Asamblea de Participes.

Si el participe necesita de la liquidez de sus cuotas de participacion,
este debera recurrir a mercado secundario para proceder a la venta
total o parcial de sus participaciones, acordando un precio con los
inversionistas disponibles del mercado de valores, esto de
conformidad con la reglamentacion vigente de los mercados
organizados por la Bolsa de Valores; su registro y traspaso sera
administrado por CEDEVAL en EIl Salvador.

Cuando se realice la liquidacion del fondo, el liquidador debera
presentar el balance final de la liquidacion que debera someterse a
la discusién y aprobacién de los participes en asamblea
extraordinaria.

m) Proceso de liquidacion del Fondo por
finalizacién del plazo de duracion

Liquidacion
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Un Fondo no podra ser declarado en quiebra, sino que unicamente
entrara en liquidacion, al presentarse cualesquiera de las causas
siguientes:
a) Cuando el Fondo no cumpla con lo establecido en los
articulos 51y 61 de esta Ley;
b) Cuando asi lo dispusieren los participes en un Fondo
Cerrado, en acuerdo adoptado en Asamblea Extraordinaria;
Y,
c¢) Cuando por efecto de la revocatoria de la autorizacién para
operar de la Gestora y la consecuente cancelacion de su
asiento en el Registro, no se haya trasladado Ila
administracion del Fondo a otra Gestora.
d) Por finalizacion del plazo

En el caso del literal b), el Comité de Vigilancia debera comunicarlo
a la Superintendencia en los tres dias habiles siguientes a la
celebracion de la Asamblea Extraordinaria de participes, adjuntando
la certificacion del acuerdo de liquidacion del Fondo y el
nombramiento del liquidador adoptados en dicha asamblea. La falta
de comunicacion a la Superintendencia acarreara para el Comité de
Vigilancia responsabilidades por los dafnos y perjuicios que causaren
a los participes.

Cuando un Fondo entre en liquidacion, la Superintendencia debera
comunicarlo a la Administracién Tributaria, a fin de que ésta de
manera simultanea a la liquidacién del Fondo proceda a la
fiscalizacion del mismo, con la finalidad de determinar en forma
prioritaria la deuda tributaria.

Los gastos de liquidacion, incluyendo los honorarios del liquidador
del Fondo, seran pagados con cargo a los bienes que lo integran. En
el caso del literal c¢), los gastos de la liquidacion podran ser
reclamados a la Gestora por el liquidador del Fondo.

Durante el proceso de liquidacion, el Fondo continuara bajo
supervision de la Superintendencia.

En los casos que el liquidador no fuere la Gestora, a partir de la fecha
en que el liquidador tome posesion, la Gestora quedara inhibida de
toda facultad de administracion y de disposicion de los activos del
Fondo.

Los regimenes de administracion y custodia continuaran aplicandose
a los activos del Fondo sujetos a ellos, mientras no sean liquidados.
La liquidaciéon de un Fondo no implica la terminacion automatica de
los correspondientes contratos de administracion o de custodia, sin
perjuicio de la facultad del liquidador para ponerles término.

Liquidacion de Fondos Cerrados

La liquidacion de los Fondos Cerrados sera practicada por un liquidador
nombrado en Asamblea Extraordinaria de participes, pudiendo ser la
Gestora, siempre y cuando ésta no haya incurrido en alguna de las
causales de disolucion y liquidacion reguladas por esta Ley.
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En caso que se presenten las causales a que se refiere el articulo 103
de esta Ley y no se reciba en la Superintendencia ninguna comunicacién
sobre la liquidacién del Fondo, ésta actuara de oficio para salvaguardar
los intereses de los participes, para lo cual el Superintendente debera
solicitar con calificativo de urgente a un Juez con competencia en
materia mercantil el nombramiento de un liquidador, a partir de una terna
propuesta por el Superintendente.

Cuando corresponda al Juez nombrar al liquidador, debera nombrarlo
dentro del plazo improrrogable de dieciséis horas habiles de recibida la
solicitud mientras esto no suceda, el Consejo debera nombrar a un
delegado, con el objeto de preservar los activos del Fondo,
estableciéndole sus funciones y honorarios en el nombramiento
correspondiente. Estos ultimos con cargo al Fondo.

Una vez nombrado el liquidador, el plazo en que debera practicarse la
liquidacién para un Fondo Cerrado sera acordado en Asamblea
Extraordinaria de participes y en ninglin caso podra ser superior a cinco
afos.

Facultades del Liquidador de Fondos Cerrados

El liquidador de un Fondo tendra las facultades siguientes:

a) Concluir las operaciones que hubieren quedado pendientes

b) Cobrar lo que se deba al Fondo y pagar sus obligaciones,
prioritariamente debera pagar la deuda tributaria

c) Vender los activos del Fondo

d) Practicar el balance final de la liquidacién, que, en el caso de
los Fondos Cerrados, debera someterse a la discusion y
aprobacion de los participes en asamblea extraordinaria,
convocada por éste para tal efecto.

e) Remitir a la Superintendencia el balance final y hacerlo
publicar por una sola vez en el periédico de circulacion que
sefiala el Reglamento Interno del Fondo

f) Liquidar proporcionalmente a los participes sus cuotas de
participaciéon

g) Otorgar la escritura de liquidacién, remitiendo a Ia
Superintendencia copia certificada del testimonio de la
misma.

En el caso de los Fondos Cerrados, la Asamblea de participes podra
establecer otras facultades al liquidador, siempre que no contradigan a
las establecidas en este articulo y que sean necesarias para llevar a
cabo la liquidacion.

El liquidador debera remitir a la Superintendencia toda la informacion
que ésta requiera. Queda terminantemente prohibido al liquidador iniciar
nuevas operaciones.

Para todos los efectos tributarios, los liquidadores de los Fondos de
Inversiébn se consideraran responsables solidarios en calidad de
representantes de los mismos; y previo a efectuar cualquier tipo de
actuacion deberan acreditar dicha calidad ante la Administracién
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Tributaria, mediante el documento en que conste su eleccién como tal y
la aceptacion expresa del cargo.

El incumplimiento a lo establecido en este articulo hara incurrir al
liquidador en las responsabilidades civiles y penales a que hubiere lugar.

n) Emisiones posteriores

Segun la politica de Aumento de Capital, el Fondo de Inversién Cerrado
Inmobiliario Hencorp Blue Whale podra realizar mas de una emision. Las
emisiones posteriores a la primera deberan ser acordadas en Asamblea
Extraordinaria de participes y deberan observarse, en lo pertinente, los
mismos requisitos legales necesarios para la inscripcién y registro de la
primera emisién, adicionando la certificacion del acuerdo
correspondiente de la Asamblea de participes.

Potenciales riesgos a los que esta expuesto el 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 inversion; sin embargo,
en la mayoria de los casos puede medirse y gestionarse.

Los principales riesgos asociados son:

Riesgo de Liquidez

Definicién

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. Adicionalmente, es el riesgo del incumplimiento de la Politica
de Liquidez del Fondo, en donde se establece que la liquidez minima
del Fondo sera equivalente a Treinta mil dolares de los Estados Unidos
de América (US$ 30,000.00).

Identificacién

Los principales factores que podrian generar el riesgo de liquidez son:
Factores operativos:

. Incremento en los costos de materiales o servicios.

. Retrasos en la recepcién de ingresos por alquileres o venta de
activos, una vez finalizada su construccion.

Factores financieros:

3 Desequilibrio entre el flujo de caja operativo y las obligaciones

financieras

. Sobrecostos en proyectos inmobiliarios en desarrollo.

Evaluacién

La evaluacién de dicho riesgo se hara de forma mensual y revisando la
diversificacion de la liquidez del Fondo, segun lo establecido en el
apartado “Riesgo de Contraparte en Actividades relacionadas al
manejo de liquidez del Fondo” desarrolladas en el Riesgo de
Contraparte.

Mitigacién

El Riesgo de Liquidez del Fondo, sera estableciendo limites
prudenciales en cuentas de ahorro, depésitos a plazo y liquidez, dando
cumplimiento a lo establecido la Politica de Liquidez establecida en el
Reglamento Interno y Prospecto de Colocacién de Cuotas del Fondo
Seguimiento
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La Gestora realizara la mediciéon del riesgo de liquidez con una
periodicidad anual, con informacion a diciembre de cada afio, y sera
medida como el cumplimiento de una caja minima de treinta mil dolares
de los Estados Unidos de América (US$30,000.00)

Comunicacion

Anualmente, se presentara a los administradores del Fondo la medicion
de riesgo de liquidez.

Riesgo de Financiamiento

Definicién

Se refiere a la posibilidad de que el fondo enfrente dificultades para
obtener, mantener o gestionar las condiciones de financiamiento
necesarias para el funcionamiento de los inmuebles. Adicionalmente,
se refiere al riesgo de incumplimiento del ratio de endeudamiento del
Fondo.

Identificacién

Entre estos riesgos se identifican los siguientes:

. Disponibilidad de financiamiento

. Condiciones del financiamiento (Tasas, plazos, montos,
desembolsos, etc.)

Evaluacion

Previo a la adquisicion de un inmueble por parte del Fondo Inmobiliario,
la Gestora debera realizar una proyeccion de la capacidad de pago del
inmueble, evaluando el flujo de caja esperado y las obligaciones
financieras contraidas.

La Gestora debera revisar que las deudas del Fondo Inmobiliario no
excedan dos veces su patrimonio.

Mitigacién

Los mitigantes del riesgo de financiamiento son relacionados a la
estructura de capital y el atractivo del financiamiento del Inmueble. El
patrimonio del Fondo de Inversién Inmobiliario permite mantener una
estructura de capital cuyo apalancamiento no sea mayor a dos veces el
patrimonio del Fondo, adicionalmente, debido a que la estructura
planteada contempla una emision por un monto menor al monto
maximo autorizado, se le permite al Fondo la posibilidad de recurrir al
mercado bursatil para obtener mayor capital en caso sea requerido por
el Banco Acreedor.

Seguimiento

Mensualmente, la Gestora de forma interna debera revisar la capacidad
de pago de inmueble, proyectando desembolsos pendientes de realizar
y la carga financiera del inmueble.

Comunicacion

Mensualmente, se calculara el ratio de deuda con relacion al
patrimonio.

Riesgo de Deterioro y Adecuaciéon de
Inmuebles

Definicion

El riesgo de deterioro y adecuacion de inmuebles construidos en un
Fondo de Inversion Inmobiliario se refiere a la posibilidad de que los
activos inmobiliarios sufran dafios, no cumplan con las condiciones
acordadas en los contratos de arrendamiento, o experimenten un
deterioro que afecte su valor y viabilidad de uso, esto una vez haya
terminado su construccion. La gestion inapropiada de estas
propiedades puede dar lugar a consecuencias legales, procesos
judiciales, periodos prolongados de desocupacion y depreciacion
acelerada del activo.

Identificacién
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Los principales factores que podrian generar el riesgo de deterioro son:
. Deterioro por el uso normal o por falta de mantenimiento.
o Dafos causados por eventos externos (climaticos, vandalismo,
etc.).
. Materiales de baja calidad utilizados durante la construccion.
. Deterioro por mal uso de las instalaciones por parte de los
arrendatarios
Evaluacion

El riesgo de deterioro se evaluara anualmente por medio del reporte
brindado en los Informes de Valu6 otorgados por un Perito Valuador
inscrito en el Registro Publico de la Superintendencia del Sistema
Financiero, y por cualquier solicitud por parte de los arrendatarios o el
Administrador de los Inmuebles para brindar mantenimiento o
adecuacion a los inmuebles.

Mitigacién

. Inspecciones regulares: Realizar inspecciones anuales o a
solicitud de la Gestora para identificar cualquier signo de deterioro,
danos estructurales o necesidad de adecuaciones 0 mejoras.

. 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 cuando sea necesario.

o 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.

Seguimiento

La Gestora podra delegar a un tercero para el seguimiento de dicho
riesgo, este debera reportar, anualmente o en el momento que sea
solicitado por la Gestora, las necesidades de mantenimiento vy
adecuacion necesarias en los inmuebles construidos que sean
propiedad del Fondo.

Comunicacion

La Gestora reportara, anualmente o en el momento que sea solicitado,
al Administrador de Inversiones de las necesidades de mantenimiento
y adecuacién necesarias en los inmuebles construidos que sean
propiedad del Fondo.

Riesgo de Contraparte en Actividades
Inmobiliarias

Definicién

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).

Identificaciéon

Los principales factores que contribuyen al riesgo de contraparte son:
Arrendatarios:

. Incapacidad de los inquilinos para pagar los canones de
arrendamiento debido a problemas financieros.

. Abandono de los inmuebles antes del vencimiento del
contrato.
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Compradores de los inmuebles del Fondo:

. Incumplimiento en los términos de compra o venta de
inmuebles.

. Retrasos en los pagos o entregas por falta de liquidez o
capacidad operativa.

Proveedores y contratistas:

. Falta de cumplimiento en la entrega de servicios,
materiales o proyectos relacionados con los inmuebles.

. Actuaciones impropias o fraudulentas por parte de
terceros.

Evaluacion

La evaluacion de riesgos de contraparte incluye lo siguiente:

En el caso de personas juridicas:

e Solicitud de los Estados financieros auditados de los ultimos 3
afios con las notas del auditor.

e Solicitud de las Declaraciones de impuestos sobre la renta de los
ultimos 3 afios.

e En el caso de los contratistas que realicen prestaciones al Fondo
por mas de US$ 2,000,000.00, se solicitara la firma de una
garantia para el cumplimiento del contrato por el servicio brindado

En el caso de personas naturales:

e Comprobantes de ingresos

e Para profesionales independientes, estados financieros de los
ultimos 3 afios

o Declaraciones de impuestos sobre la renta, las ultimas 3

realizadas
Mitigacion
Para mitigar este riesgo, se establecen las siguientes practicas:
. Contratos y acuerdos soélidos: Establecer contratos y

acuerdos de compra y 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 resolucién de disputas.

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

. Monitoreo de riesgos: Realizar un seguimiento constante de
las obligaciones y compromisos de las contrapartes durante el
proceso de compra y venta de inmuebles y estar alerta a cualquier
sefal de incumplimiento o riesgo potencial.

. 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.

Seguimiento

Evaluar anualmente la solvencia financiera de las contrapartes en
actividades inmobiliarias.

Comunicacion

La Gestora reportara, anualmente o en el momento que sea solicitado,
al Administrador de Inversiones del nivel de morosidad de los
arrendatarios del Fondo. Asimismo, notificara de cualquier eventualidad
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que involucre algun incumplimiento contractual por parte de las
contrapartes del Fondo.

Riesgo de Contraparte en Actividades
relacionadas al manejo de liquidez del
Fondo

Definicién

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.

Identificacion

. Problemas de solvencia o insolvencia en bancos donde se
mantiene invertido la liquidez del Fondo

. Incumplimientos en la ejecucién de transferencias o retiros
solicitados

. Caida en la clasificacion de riesgo de los instrumentos
financieros en los que se encuentre invertido el Fondo

Evaluacién

Evaluar mensualmente las exposiciones del fondo respecto a las
contrapartes con las cuales se tiene relacion, y los tipos de instrumentos
adquiridos por el Fondo.

Mitigacion

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

. El Fondo no mantendra méas del 70% de su liquidez en un
mismo Banco.

Seguimiento

Seguimiento mensual de los ratios de liquidez en un mismo banco, las
clasificaciones de riesgo otorgadas a los bancos donde se tiene
depositada la liquides, y las clasificaciones de riesgo de las emisiones y
emisores de los instrumentos financieros en los que ha invertido el
Fondo.

Comunicacion

La Gestora reportara, anualmente o en el momento que sea solicitado,
al Administrador de Inversiones el nivel de exposicion a los instrumentos
financieros adquiridos por el Fondo o depdsitos en cuentas realizados
por el Fondo. Asimismo, notificara de cualquier eventualidad que
involucre algun incumplimiento contractual por parte de las contrapartes
del Fondo.

Riesgo de Siniestro

Definicion
En el caso de los Fondos Inmobiliarios, el riesgo de siniestro se refiere
al posible dafio que pudiera percibir la estructura/edificio que significase
un costo considerable en los inmuebles del Fondo, o que hiciera
imposible la explotacion y uso de estos.
Identificaciéon
Entre los principales riesgos de siniestros se incluyen:
1) Naturales

a. Erupcion volcanica

b. Inundacién

c. Aludes
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Rayos
Terremotos
Tsunamis
Incendios
Otros riesgos naturales que no sean considerados previamente
2) Humanos
Incendios provocados o accidentales
Accidentes con vehiculos
Caidas de aviones y objetos desprendidos de estos
Explosiones
Actos Terroristas
Huelgas
Vandalismo
Robos
3) Otros riesgos especificos
a. Defectos de construccion
b. Fallos estructurales derivados del desgaste o mantenimiento
inadecuado

Se~oa

S@ 0000

Evaluacién

En caso de sucedido de alguno de los riesgos previamente
identificados, el Fondo de Inversion solicitara al Administrador de los
Inmuebles (en caso de Fondos de Inversién Inmobiliarios) la revision de
los inmuebles y construcciones que son propiedad del Fondo. El
encargado de la revision debera emitir un reporte con el impacto
financiero para cuantificar los costos asociados al dafo.

Mitigacion

Para la mitigacion de estos riesgos, la Gestora con cargo al Fondo
contratara una POLIZA DE SEGURO TODO RIESGO que se adecue
al proyecto en construccién o los inmuebles construidos con los que
cuente el fondo. Se establecen los siguientes mecanismos para la
mitigacion del riesgo de siniestro:

. Seguros adecuados: Contratar pdlizas de seguro contra todo
riesgo que cubran los riesgos asociados a los inmuebles.
. Mantenimiento de registros: Mantener un registro actualizado

de los activos, incluyendo documentacién fotografica, descripciones
detalladas y peritajes anuales, para facilitar el proceso de reclamacion
en caso de siniestros.

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

Seguimiento

En el caso de los Fondos Inmobiliarios, la Gestora dara seguimiento al
estado de las construcciones por medio de los Informes Anuales de
Vallo realizados por un perito inscrito en el Registro de Peritos que
lleva la Superintendencia del Sistema Financiero. En caso se presente
algun siniestro en los inmuebles construidos del Fondo, la Gestora
delegara a un tercero para realizar una visita a los inmuebles y evaluar
fisicamente los impactos del siniestro ocurrido, en caso de presentarse
dafos fisicos y estructurales al inmueble, la Gestora solicitara a un
Perito Valuador un Informe de Valuo actualizado.
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Comunicacion

En caso ocurra un siniestro, la Gestora informara a los inversionistas
del hecho ocurrido y las medidas a implementar para reducir el impacto
en el rendimiento de los inversionistas. Asimismo, en caso de un
siniestro, el Administrador de Inversiones comunicara a la Junta
Directiva de la Gestora los dafos presentados en los inmuebles, y
propondra un plan de accién para reducir el impacto del siniestro dentro
de la rentabilidad del Fondo. Finalmente, la Gestora comunicara a la
Aseguradora cualquier siniestro ocurrido al Fondo que se encuentre
cubierto por la poliza, con la finalidad de iniciar con el proceso de
recuperaciéon economica del inmueble por los dafios ocurridos a los
inmueble del Fondo.

Riesgo de Precio

Definicién

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.

Identificacién

Algunos de los factores que podrian influir negativamente en el valor de
los inmuebles en la cartera del fondo son los siguientes:
Macroeconomicos:

. Aumentos en las tasas de interés que afectan los costos de
financiamiento y la demanda de inmuebles.

. Inflacion que reduce el poder adquisitivo y disminuye el
atractivo de los inmuebles como inversion.

. Recesiones econdmicas locales o globales que disminuyen la
actividad inmobiliaria.

Sociodemograficos

. Cambios en las preferencias de los consumidores (por
ejemplo, aumento del trabajo remoto, mayor demanda de propiedades
suburbanas).

. Migraciones que afectan la ocupacion y demanda de
propiedades en determinadas zonas.

Factores especificos del mercado inmobiliario

. Sobreoferta de inmuebles que genera presioén a la baja en los
precios.
. Desvalorizacion de zonas urbanas debido a deterioro, falta de

infraestructura o problemas de seguridad.

Eventos imprevistos:
. Desastres naturales, crisis politicas o pandemias que impacten
negativamente el mercado inmobiliario.

Evaluacién

Previo a que la Gestora adquiera un inmueble, esta se encargara de
gestionar un Estudio Mercado del Inmueble a adquirir por el Fondo,
detallando cada uno de los factores que podrian afectar negativamente
en el precio de los inmuebles.

Mitigacién

ABRIL 2025




IIl".N(f()I{I’I

36

. 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 concentracion
y politica de diversificacion de la cartera inmobiliaria se establecen
en el Reglamento Interno y Prospecto de Colocacion de Cuotas del
Fondo.

. Perspectiva del potencial de crecimiento: Considerar
cuidadosamente el potencial de crecimiento de cada inmueble
considerado para la adquisicion, teniendo en cuenta factores como la
ubicacion, infraestructura cercana, perspectivas de desarrollo y
oferta y demanda en la zona.

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

Seguimiento

Monitorear de manera constante los cambios en los precios de mercado
y evaluar periddicamente el valor de los inmuebles en la cartera del
fondo para tomar decisiones informadas sobre la compra, venta o
retencion de activos.

Comunicacion

Al momento de adquisicion del inmueble, se reportara al Administrador
de Inversiones y Comité de Inversiones de la Gestora el Informe de
Mercado del Inmueble, detallando los factores que podrian afectar
negativamente el precio del inmueble.

Riesgo de Desocupacién

Definicién

Se refiere a la posibilidad de que los inmuebles del fondo no cuenten
con inquilinos, usuarios y compradores de los inmuebles durante un
periodo prolongado, lo que afecta la generacion de ingresos y la
rentabilidad del fondo.

La desocupacién de inmuebles forma parte de la gama de riesgos que
enfrenta un Fondo de Inversion Inmobiliario, que puede materializarse
como resultado, entre otros factores.

Identificacién

Periodos prolongados de recesibn econdémica que incidan
negativamente en la demanda por espacio en edificios; fenédmenos 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

Evaluacién

Evaluar la demanda de inmuebles en las ubicaciones y segmentos de
mercado correspondientes. Esto permite identificar las dreas con mayor
demanda y ajustar la estrategia de adquisicion y promocion de
inmuebles en consecuencia.

Mitigacién

3 Estrategias de marketing y promocién: Implementar
estrategias de marketing efectivas para atraer y retener inquilinos,
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incluyendo la promocién adecuada de los inmuebles, el
establecimiento de precios competitivos y la creacion de incentivos
para la ocupacion rapida.

. Gestion de relaciones con inquilinos: Establecer politicas y
practicas para mantener una buena relaciéon 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.

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

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

Seguimiento

La Gestora revisara las tasas de ocupacidon en los inmuebles
destinados al arrendamiento y la tasa de absorcion de los inmuebles
destinados a la venta. Adicionalmente, la Gestora delegara a un tercero
para que brinde seguimiento de los contratos proximos a vencerse y los
atrasos en los pagos por parte de los arrendatarios.

Comunicacion

La Gestora reportara, mensualmente o en el momento que sea
solicitado, al Administrador de Inversiones las tasas de ocupacién en
los inmuebles destinados al arrendamiento y la tasa de absorcion de
los inmuebles destinados a la venta.

Riesgo de Crédito

Definicién

Es el riesgo de materializacién de incumplimiento parcial o total de las
obligaciones contractuales que debe cumplir el emisor de un titulo, o de
un deterioro de la calificaciéon de riesgo del emisor o del titulo adquirido
por un Fondo de Inversion administrado por la Gestora o de su posicion
propia.

Una parte fundamental de la Gestién de Riesgo de la Gestora es la
administracion del riesgo de crédito y por lo tante es parte de la
estrategia de negocios de la Gestora la ldentificacién, Medicién,
Monitoreo y Comunicacion del Riesgo de Crédito, tanto de la exposicion
propia como la de los Fondos que administre.

Identificacion

Se debera verificar el cumplimiento de la normativa aplicable en lo que
respecta a las operaciones de inversion (propias o de los Fondos de
Inversion), tanto de las provenientes del marco legal, normativa
aplicable del Sistema Financiero e interna.

Tanto para una inversidon propia como para las inversiones que realice
un Fondo de Inversiéon administrado por la Gestora, el riesgo de crédito
sera gestionado a partir de la evaluacién de una inversion, solicitando la
informacion financiera, prospectos de emision, reportes de calificacidon
de riesgo, informacién del mercado, memoria de labores del emisor, y
en general, de la informacién disponible de la emision y emisor.

Sera funcion de la Gestora, previo a la realizacion de inversiones en un
emisor o emision, revisar al menos los siguientes aspectos:

1. Situacién financiera del emisor

2. Sector econdémico al que pertenece
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3. Callificaciones de riesgo minimas
4. Trayectoria empresarial
5. Respaldo del grupo econémico al que pertenece
6. Solvencia moral y/o reputacional
Exposicion

Para definir y controlar la exposicién al riesgo de crédito de los emisores
y emisiones, se considerara el marco normativo, las calificaciones de
riesgo otorgadas por sociedades clasificadoras de riesgo de reconocida
trayectoria y prestigio a nivel nacional e internacional autorizadas por la
Superintendencia del Sistema Financiero o la autoridad competente,
niveles de concentracion, entre otros.

Buscando la administracion del riesgo de crédito y el principio de
diversificacion, se consideraran los aspectos legales o regulatorios
asociados a estas operaciones, y se estableceran limites para las
inversiones de la posicién propia y de los Fondos de Inversion buscando
el establecimiento de limites prudentes.

Para la definicion de dichos limites se tomard en cuenta el marco
regulatorio vigente, particularmente lo definido en la Ley de Fondos de
Inversion y las Normas Técnicas para las Inversiones de los Fondos de
Inversién y entre los limites a establecer se podran tener por emisor o
grupo emisor (locales y del exterior), en caso las emisiones sean
realizadas directamente por el emisor y sin contar con alguna forma de
Patrimonio Auténomo para este propdésito, tipo de operaciones u otros.
La definicion de los limites especificos a cada fondo de inversion
corresponde a la Politica de Inversion que sera plasmada en el
reglamento de cada Fondo, los cuales estaran en funcién de su
naturaleza, mercado objetivo, perfil de riesgo, si es abierto o cerrado,
entre otros aspectos.

Seguimiento y Control

Dentro de las operaciones periddicas de la Gestora estara el
seguimiento y control de las emisiones y emisores que formen parte del
portafolio de posiciéon propia y de los Fondos que administre, dando
mecanismos a la Gestora para detectar oportunamente los riesgos de
posibles incumplimiento totales o parciales de las obligaciones del
emisor o emision.

El seguimiento y control realizado por la Gestora le permitira conocer e
identificar aquellas emisiones o emisores en los que se pueda dar un
cambio en la calidad crediticia de los mismos y asi tomar realizar las
labores requeridas para prever y mitigar los posibles incumplimientos o
pérdidas.

Riesgo de Lavado de Dinero y Activos y
Financiamiento al Terrorismo

Definicion

Se refiere a la posibilidad de que el Fondo de Inversién Cerrado
Inmobiliario sea utilizado de manera directa o indirecta para el lavado
de dinero y activos y financiamiento al terrorismo.

Identificacién

Transformar o legitimar recursos obtenidos de actividades ilicitas como
el pago por la venta de un inmueble propiedad del Fondo de Inversion,
el pago de canones de arrendamiento, entre otros ingresos que perciba
el Fondo.

Evaluacién

La evaluacion se realiza al momento de que el Fondo establezca una
relacion comercial con una persona natural o persona juridica.
Mitigacién
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. Aplicacion de la Politica Conozca a su Cliente.
. Uso de listas de sanciones internacionales para verificar
alertas
. Capacitacion anual en temas de Cumplimiento a Ley de

Prevencion de Lavado de Dinero y Activos y Financiamiento al
Terrorismo

Seguimiento

El Oficial de Cumplimiento de la Gestora realizara el monitoreo de
transacciones con los proveedores y clientes del Fondo. Revisara
periddicamente las listas de sanciones nacionales e internacionales a
fin de identificar y prevenir cualquier riesgo de lavado de dinero y
activos y financiamiento al terrorismo.

Comunicacion

El Oficial de Cumplimiento de la Gestora, en caso de encontrar un
cliente clasificado como de alto riesgo, reportara a la Unidad de
Investigacion Financiera (UIF) de la Fiscalia General de la Republica el
resultado de la debida diligencia realizada.

Informacion
participe:

que

sera

entregada

al

La Gestora proveera a los participes con la siguiente informacion:

e Reglamento Interno del Fondo y su Extracto

e Prospecto de Colocacion de Cuotas de Participacién y su

Extracto

e Copia del Contrato de Suscripcion de Cuotas

e Memoria de Labores
Asimismo, estara a disposicion del
informacion:

participante la siguiente

Periodicidad Informacion Medio
Valor cuota
Comisiones de
la Gestora
Gastos
Cargados al
Fondo
Composicion del
Fondo
Estados
Financieros del
Fondo y de la
Gestora
Estado de
cuenta
Informe
Mensual?
Informe de
Clasificacion de

Riesgo

Diaria Pagina Web

Mensual Pagina Web

Correo

Mensual .
Electrénico

Mensual Pagina Web

Semestral Pagina Web

2 El informe mensual incluye la informacion requerida por el articulo 56 de las NDMC-17 e informacion detallada en el Anexo 6 de las NDMC-17.
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Estados Pagina Web
Financieros Periddico de
Auditados circulacion
Semestrales nacional
Estados .
. . Pagina Web
Financieros Pericdico de
Anual Auditados del . .
circulacion
Fondo y de la .
nacional
Gestora
Anual Informe Anual?® Pagina Web
Un dlalhabll Hecho Pagina Web
posterior al Correo
Relevante o
evento Electrénico
La Gestora pondra a disposicion de los participes el sitio web:
www.hencorpgestora.com, en el cual divulgara informacién relevante
del fondo administrado.

t) Otra informacion: Las oficinas de la Gestora se encuentran ubicadas en Edificio D'Cora,
Anexo 2, Boulevard Orden de Malta y Calle el Boquerodn,
Urbanizacion Santa Elena, distrito municipal de Antiguo Cuscatlan,
municipio de La Libertad Este, departamento de La Libertad.

3 El informe anual contendra la informacion requerida por el articulo 57 de las NDMC-17.
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6. Autorizaciones del Fondo
6.1 Autorizacion del Reglamento Interno por la Gestora

En sesion de Junta Directiva de Hencorp Gestora Fondos de Inversion, Sociedad Andénima, celebrada el dia
dieciocho de diciembre de dos mil veinticuatro, en el Acta de sesiéon niumero JD-48/2024 en su punto CINCO, se
acordé la AUTORIZACION PARA LA CONSTITUCION DEL FONDO DE INVERSION CERRADO INMOBILIARIO
HENCORP BLUE WHALE y aprobar el Reglamento Interno y Prospecto de Colocacién de Cuotas de Participacion
del FONDO DE INVERSION CERRADO INMOBILIARIO HENCORP BLUE WHALE y sus modificaciones en el
Acta de sesidn numero JD-50/2025 en su punto CUATRO, celebrada el dia veintiuno de enero de dos mil
veinticinco, Acta de sesién numero JD-56/2025 en su punto UNO, celebrada el dia 26 de marzo de 2025 y Acta
de sesidon numero JD-58/2025 en su punto UNO, celebrada el dia 21 de abril de 2025.

6.2 Autorizacion del Asiento Registral del Fondo en la Superintendencia

El FONDO DE INVERSION CERRADO INMOBILIARIO HENCORP BLUE WHALE ha sido autorizado segun
resolucion del Consejo Directivo de la Superintendencia del Sistema Financiero CD-23/2025 de fecha 22 de mayo
de 2024, inscrito bajo el asiento registral numeros FC-0004-2025.

7. Caracteristicas del Fondo.

Nombre de la Gestora: Hencorp Gestora de Fondos de Inversion, S.A.

Denominacién del Fondo: Fondo de Inversion Cerrado Inmobiliario Hencorp Blue Whale

Tipo de Fondo: Fondo de Inversion Cerrado Inmobiliario

Objeto del Fondo: El Fondo de Inversion Cerrado Inmobiliario Hencorp Blue Whale, tiene

como objeto la inversion en, prioritariamente, inmuebles ubicados en El
Salvador que cumplan con las condiciones minimas establecidas en el
Reglamento Interno, con el objetivo de generar rentabilidad a los participes.
De igual manera, podra invertir en titulos valores en el mercado de valores
de El Salvador de conformidad a lo establecido en el Reglamento Interno
del Fondo Inmobiliario, debidamente autorizados por la Superintendencia
del Sistema Financiero, tanto del sector publico como privado, asi como en
productos bancarios. De acuerdo con su politica de inversién es un Fondo
de Inversion de mediano a largo plazo.

Tipo de Inversionista: 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 y en el Mercado Inmobiliario.
Riesgos asociados al participar en el | Es el riesgo de incumplimiento del Art. 61 de la Ley de Fondos de Inversion,
fondo en el caso no se alcance el monto | en la que establece que un Fondo de Inversion Cerrado debera contar con
de la emision: un patrimonio minimo de cuatrocientos catorce mil quinientos sesenta y
siete ddlares de los Estados Unidos de América (US$414,567.00) y al
menos diez participes, o bien dos participes si entre ellos hay un
inversionista institucional; monto y numero de participes que deberan ser
alcanzados en el plazo de seis meses, contado desde la fecha en el Fondo
sea asentado en el Registro. En caso de incumplimiento, la Gestora lo
comunicara a mas tardar el dia habil siguiente al Superintendente, quien
por resolucién razonada podra otorgar un plazo no mayor a ciento ochenta
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dias para su cumplimiento. De no lograrse, la Gestora debera informarlo al
Superintendente en los dos dias habiles siguientes, para efectos de la
liquidacion del Fondo, la que se efectuara de conformidad a lo sefialado en
el Art. 103 de la Ley de Fondos de Inversion.

Denominacion de la Emision:

FIMHBW

Naturaleza y Clase de Valor:

El Fondo de Inversion contara con una unica clase de Cuotas de
Participacion, la cual se denominara serie “A”. Dicha clase confieren iguales
derechos y obligaciones a los participes, y estaran sujetas a las mismas
comisiones y gastos. Las Cuotas de participacion seran a favor de cada
uno de sus titulares y representan su participacion individual en el Fondo.

Monto de la Emision:

Hasta cincuenta millones de Doélares de los Estados Unidos de América:
(US$ 50,000,000.00)

Nidmero de Cuotas de Participacion:

Cincuenta mil participaciones (50,000).

Valor Minimo y Multiplos de
Contratacion:

Para la constitucién de cada cuenta de inversién en el Fondo, el monto
minimo inicial de suscripcion sera de mil 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).

Valor Nominal:

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

Vigencia de Valor Cuota:

24 horas una vez realizado el cierre diario.

Variacion del Valor Nominal:

Valor nominal inicial US$ 1,000.00, el cual variard de forma diaria de
acuerdo al desempefo del Fondo.

Moneda de Negociacion:

Dolares de los Estados Unidos de América

Garantia:

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
funcion 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 administracién
de los Fondos de Inversion; siempre y cuando el incumplimiento de dichas
obligaciones haya causado perjuicio econémico a los participes de dichos
Fondos de Inversidon, y que el participe haya agotado previamente la
gestiébn administrativa de atencién y respuesta al reclamo por parte de la
Gestora.

La garantia asegurara: a) El fiel cumplimiento de las disposiciones
establecidas tanto en el Reglamento Interno de cada Fondo de Inversién,
el Prospecto de Colocacién de Cuotas de Participaciéon y el Contrato de
Suscripcion de Cuotas de Participacion; b) La ejecucion de las Politicas de
Inversion de cada Fondo, y la adecuada mitigacién de los limites y excesos
de las Inversiones; y c¢) Cualquier otro incumplimiento de la Gestora, que
haya causado perjuicio econémico comprobable a los participes de los
Fondos bajo su administraciéon. De acuerdo con lo establecido en el articulo
23 de la Ley de Fondos de Inversién, la Gestora emitira dicha garantia 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.

Forma de Pago de la Suscripciéon de
Cuotas de Participacion:

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

Forma de Representacion:

Anotaciones electronicas de valores en cuenta.

Transferencia de los Valores:

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

Redencion de los Valores:

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

Plazo de la Emisién:

El Fondo tendra un plazo de hasta veinticinco (25) afios a partir de la
primera colocacion de Cuotas de Participacion.

Negociabilidad:

Las Cuotas de Participacion podran ser colocadas en ventanilla por parte
de la Gestora, o en mercado primario de la Bolsa de Valores por
intermediacion de las Casas Corredoras de Bolsa, en las sesiones de
negociacion que se realicen en ella. La fecha de negociaciéon sera
comunicada a la Superintendencia del Sistema Financiero y Bolsa de
Valores mediante notificacion por escrito del Administrador de Inversiones
del Fondo, con firma debidamente legalizada por notario.

Actualizacién del Valor de | Diaria.
Participacion:
Activos en los que invertira los | Durante el periodo de suscripcidon de cuotas, el Fondo invertira inicialmente

recursos aportados durante el periodo
de suscripcion:

en valor de alta liquidez y bajo riesgo. Posteriormente, el Fondo invertira en
Activos Inmobiliarios y/o Financieros, siguiendo las politicas de inversion
del Fondo.

Modificacion a las Caracteristicas de la
Emision:

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

Los valores adquiridos por el Fondo de Inversidn estaran en una cuenta de
custodia a nombre del Fondo de Inversion Cerrado Inmobiliario Hencorp
Blue Whale en la Central de Depdsitos de Valores (CEDEVAL) y en una
subcuenta a nombre del mismo.

Clasificacién de Riesgo:

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

Clasificacion de Riesgo:

Riesgo Integral: sv2f;

Riesgo Fundamental: svAf;

Riesgo de Mercado: sv2;

Riesgo Fiduciario svAAf.

Nombre de la Clasificadora de Riesgo: Pacific Credit Ratings,
S.A.de C.V.

Fecha del Informe de Clasificacion: 21 de febrero de 2025.
Definicion de la Clasificaciéon Asignada:

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

Riesgo Fundamental A: Los factores de proteccién, que se
desprenden de la evaluacion de la calidad y diversificacion 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
inversiébn con una moderada volatilidad ante variaciones en las
condiciones de mercado.

Riesgo Fiduciario AA: La administracion del fondo cuenta con
capacidad para llevar a cabo una muy buena gestidon 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.

Racionalidad de la Clasificacion: En comité de Clasificacién de
Riesgo, PCR decidié asignar las clasificaciones SV2f al Riesgo
Integral, SVAf al Riesgo Fundamental, SV2 al Riesgo de
Mercado y SVAAf al Riesgo Fiduciario del Fondo de Inversién
Cerrado Inmobiliario Hencorp Blue Whale con perspectiva
“Estable”, con cifras auditadas al 31 de diciembre de 2024. La
clasificacion se fundamenta en el perfil moderado del Fondo,
que concentrara sus inversiones en inmuebles ubicados en
zonas estratégicas del pais y en titulos valores del mercado y
productos bancarios. Ademas, se consideran los controles
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implementados por la Gestora para mitigar el riesgo de liquidez
y mercado. Finalmente, se toma en cuenta el posicionamiento
de la gestora en el sector y el respaldo del grupo financiero
Hencorp Gestora de Fondos de Inversion, S.A.

o 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.

Procedimiento a Seguir en Caso de
Accioén Judicial contra el Fondo:

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

Politica de Inversion:

Politica de Inversion en Activos Inmobiliarios

Tipo de Inmueble

Los Inmuebles podran generar arrendamientos de tipo comercial (no
residencial), especificamente: comercios, restaurantes, oficinas,
educacioén, almacenamiento, industriales, parqueos, hoteles y servicios de
salud. Los inmuebles podran estar ubicados en zonas urbanas o
industriales y arrendar sus distintos espacios a instituciones del sector
publico o privado.

Modalidades de Generacidn de Flujos de Ingreso

Ingresos por alquileres, derechos de uso de estacionamientos, intereses de
inversiones, venta de inmuebles y otros ingresos debidamente establecidos
en los Contratos de Arrendamiento, incluyendo pero sin estar limitado a
Ingresos por cuotas de mantenimiento, arrendamiento de espacios
publicitarios, kioscos, carretillas y antenas de comunicacion.

Zona Geografica

Zonas urbanas o rurales de El Salvador. Se entendera como zona
geografica la division distrital de cada uno de los municipios de El Salvador.
El limite minimo para cada uno de las zonas geograficas sera del cero por
ciento (0.00%) y tendra como maximo el noventa y cinco por ciento
(95.00%) en relacion del activo del Fondo.

Sectores de Inversion por Actividad Econémica

Residencial, Comercial, Industrial, Salud, Educacién y Turismo, tanto del
Sector Publico como del Sector Privado.

Caracteristicas de la Inversion
Mediano a Largo Plazo.

Pais de Ubicacion
El Salvador.

Limites de Inversion
Concentracion Maxima por Arrendatario
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Un arrendatario individual ya sea persona natural o juridica no podran
exceder del cincuenta por ciento (50%) de los ingresos mensuales del
Fondo con relacion al total de ocupacion por inmueble, o del cien por ciento,
en caso de que el Fondo posea mas de un inmueble, en funcién de la
vocacion o tipo de inmueble que se trate. En todo caso, la Gestora debera
observar en todo momento los limites aplicables en materia de ingresos
aplicables a rentas, establecidos en el art. 37 de la NDMC-17. El limite
minimo de ingresos mensuales por un arrendatario individual sera del cero
por ciento (0%). Las personas relacionadas a la Gestora que administra el
Fondo Inmobiliario, otros Fondos de Inversién administrados por la misma
Gestora o administrados por Gestoras relacionadas a ella, pueden ser
arrendatarios del Fondo Inmobiliario, siempre y cuando el canon de
arrendamiento corresponda al precio de mercado para ese tipo de
inmueble. La Gestora revelara el porcentaje que representa dicho canon de
los ingresos mensuales del Fondo Inmobiliario.

Concentracion Maxima por Inmueble
Un solo inmueble no podra ser mas del ochenta por ciento (80%) con
relacion al activo del fondo. El limite minimo de concentracion en un solo
inmueble sera del cero por ciento (0%).

Concentracion Maxima por Zona Geografica

El limite maximo de concentracion en una zona geografica sera en funcion
del limite vigente en cada momento del tiempo que sea establecido por el
Banco Central de Reserva. A la fecha de constitucion del Fondo, el limite
maximo de concentracién geografica es el noventa y cinco (95%), en
relacion del activo del Fondo. El limite minimo de concentracion por zona
geogréfica sera del cero por ciento (0%).

Concentracion de Ingresos aplicables a Rentas

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. El limite minimo de concentraciéon de ingresos
aplicables a rentas por un arrendatario individual sera del cero por ciento
(0%).

Politica de Adquisicion de inmuebles a personas o compaiias
relacionadas

Inmuebles adquiridos a personas relacionadas, considerando como un
maximo del 40% del total del patrimonio del Fondo y como minimo el 0%.
Para la adquisicion de inmuebles a personas o compaiiias relacionadas, se
debera tener en cuenta lo establecido en el art. 27 y 28 de las Normas
Técnicas de Fondos de Inversién Cerrados Inmobiliarios (NDMC-17), y lo
establecido en el apartado condiciones minimas de los inmuebles
desarrollado en la politica de inversion en activos inmobiliarios.

Politica de Subarrendamiento

Los arrendatarios de los inmuebles administrados por el Fondo podran
subarrendar los activos en comento y se regira segun lo dispuesto por el
contrato de arrendamiento entre el Fondo y el arrendatario. Entre las
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condiciones establecidas en el Contrato de Arrendamiento que se deben
cumplir en materia de subarriendo se encuentran:

Solicitud formal de subarrendamiento: El arrendatario debe
presentar una solicitud por escrito a la Gestora, proporcionando los
detalles completos sobre el posible subarrendatario, incluyendo su
nombre, direccion, nombre comercial y actividad comercial
propuesta.

Evaluar al subarrendatario: El arrendador evaluara inicialmente al
posible subarrendatario para garantizar que cumpla con los
requisitos y estandares adecuados para ocupar el espacio de
arrendamiento. Pudiendo  solicitarle  historial  crediticio,
recomendaciones bancarias, referencias comerciales anteriores,
documentacion del subarrendatario para dar cumplimiento a la
prevencion de lavado de dinero y activos y financiamiento al
terrorismo, y cualquier otra informacion relevante que establezca la
Gestora.

Autorizacion al subarrendatario: La Gestora tendra la facultad de
autorizar o rechazar la solicitud del subarrendamiento, comunicara
su decision de manera escrita al arrendatario. Asimismo, la
Gestora podra solicitar en cualquier momento, la documentacion
del subarrendatario a efectos de dar cumplimiento a la prevencién
de lavado de dinero y activos y financiamiento al terrorismo, en
virtud de los dispuesto en el articulo 7 literal b) de las Normas
Técnicas de Fondos de Inversion Inmobiliarios (NDMC-17).
Términos y condiciones del subarriendo: El arrendador podra
afiadir clausulas nuevas, previamente autorizadas por la Gestora,
a las establecidas en el contrato de arrendamiento original, siempre
y cuando estas no entren en conflicto o generen ambigledades con
el Contrato de Arrendamiento Original. Adicionalmente, el
subarrendatario debe acordar cumplir con todas las clausulas y
disposiciones del contrato de arrendamiento original, incluyendo
obligaciones de mantenimiento, pago de alquiler y cumplimiento de
las regulaciones locales. Lo dispuesto anteriormente no exime al
Arrendatario del pago de las obligaciones mencionadas o de las
establecidas en el Contrato de Arrendamiento, en caso de que el
Subarrendatario no cumpla con ellas.

Responsabilidad del arrendatario: El arrendatario debera
proporcionar a la Gestora una copia del contrato del
subarrendamiento firmado y cualquier modificacién o renovacion
de este. Ademas, debera notificar cualquier cambio en el
subarrendamiento y terminacién anticipada. Dicha notificacion
debe hacerse por escrito y con suficiente antelacion. El
arrendatario sera responsable de cualquier incumplimiento al
Contrato de Arrendamiento o dafio causado al inmueble por el
Subarrendatario.

Terminacion del subarrendamiento: El arrendador se reserva el
derecho de terminar el subarrendamiento si el subarrendatario
incumple las condiciones establecidas en el contrato de
subarrendamiento o del contrato de arrendamiento original.

ABRIL 2025




IIl".N(f()I{I’I

48

e Terminacion del arrendamiento: La Gestora se reserva el derecho
de terminar el contrato de arrendamiento con el arrendatario en
caso de que el subarrendatario incumpla las condiciones
establecidas en el contrato de arrendamiento original.

Adicionalmente, en virtud de lo dispuesto por el articulo 7 literal b) de las
Normas Técnicas de Fondos de Inversion Cerrados Inmobiliarios (NDMC-
17), la Gestora puede solicitar en cualquier momento, la documentacion del
subarrendatario a efectos de dar cumplimiento a la prevencién de lavado
de dinero y activos y financiamiento al terrorismo.

Monedas en que se celebraran los Contratos de Arrendamiento
Délares de los Estados Unidos de América.

Otras Politicas de Inversion

La adquisicion y venta de los bienes inmuebles requerira de valoracion
previa, de conformidad con las normas establecidas en el Reglamento
Interno del Fondo.

Limites a remodelaciones, mantenimientos y reparaciones de
inmuebles
Se podra efectuar con cargo al Fondo Inmobiliario, remodelaciones,
mantenimiento y reparaciones a los inmuebles adquiridos. ElI Costo
Acumulado de estos en los ultimos doce meses debe ser igual o menor a
un 25% del valor del inmueble, determinado mediante el dltimo valuo
disponible. La Gestora o a quien esta designe podra realizar
remodelaciones, mantenimiento y reparaciones mayores a los establecidos
en el parrafo anterior, siempre y cuando respondan a una necesidad de
expansion o de resarcimiento de dafos o desperfectos de un arrendatario
del inmueble o a que esta haya confirmado el uso que se dara al area que
se desea ampliar. En estos casos, se debera contar con un informe que
considere los aspectos siguientes:

1. Estado Actual del Inmueble;

2. En el caso de ampliaciones, analisis de la demanda potencial, la

proyeccién de los flujos de caja esperados, asi como la simulacion

de escenarios por factores que incidan en dichos flujos;

3. Ventajas y desventajas asociadas a las remodelaciones,

mantenimiento y reparaciones;

4. Fuentes de financiamiento;

5. Analisis sobre el impacto que las remodelaciones,

mantenimiento y reparaciones tendran sobre el rendimiento del

Fondo

6. Permisos correspondientes; y

7. Recomendaciones de la Gestora a su Junta Directiva. Las obras

deben ser realizadas por un tercero libre de conflicto de interés con

la Gestora, sus socios, directivos y empleados. Tampoco pueden

ser realizadas por inquilinos del Fondo Inmobiliario o inquilinos de

otros Fondos Inmobiliarios administrados por la misma Gestora.

Plazo para el cumplimiento de limites de cartera inmobiliaria
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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 NDMC-17 Normas
Técnicas de Fondos de Inversion Cerrados Inmobiliarios, la Gestora debera
dar cumplimiento a los limites de inversion en un plazo que no exceda a un
afo partir del momento en que el Fondo alcance el patrimonio y nimero
minimo de participes, de acuerdo con el articulo 40 — NDMC-17.

Plazo para el cumplimiento de Limites legales

De acuerdo al articulo 61 de la Ley de Fondos de Inversion, los Fondos
Cerrados deberan contar con un patrimonio minimo de Cuatrocientos
catorce mil quinientos sesenta y siete dolares de los Estados Unidos de
América (USD 414,567.00) y al menos con diez participes, o bien dos
participes, si entre ellos hay un inversionista institucional; monto y nimero
que deberan ser alcanzados en el plazo de 6 meses, contado desde la
fecha en que el Fondo sea asentados en el registro. Transcurrido el plazo
antes mencionado, el Fondo debera cumplir permanentemente con los
requerimientos regulados en dicho articulo. En caso de incumplimiento a
los requerimientos del articulo, la Gestora lo comunicara a mas tardar el
dia habil siguiente al Superintendente, quien por resolucién razonada podra
otorgar un plazo no mayor a 180 dias para su cumplimiento. De no lograrse,
la Gestora debera informarlo al Superintendente en los dos dias habiles
siguientes, para efectos de la liquidacion del Fondo, la que se efectuara de
conformidad a lo sefialado en el Art. 103 de la Ley de Fondos de Inversion.

Plazo para el cumplimiento de limites de endeudamiento

Segun lo establecido en el articulo 40 de las Normas Técnicas de Fondos
de Inversion Cerrados Inmobiliarios (NDMC-17), la Gestora debera cumplir
los limites de endeudamiento de forma inmediata a partir del momento que
alcance el patrimonio y nimero minimo de participes del Fondo al que hace
referencia el articulo 61 de la Ley de Fondos de Inversion.

Excesos a los limites de inversion justificados o no atribuibles a la
Gestora

Los excesos a los limites de inversion definidos en la politica de
inversiones de los Fondos inmobiliarias, ya sea que se produzcan por
causas atribuibles o no atribuibles a la Gestora, deberan ser notificados
a la Superintendencia en los 3 dias habiles siguientes de ocurrido el
hecho, indicando ademas las causas de los mismos, los efectos para
los participes y las actividades que llevaran a cabo para disminuir dichos
excesos. La Gestora contara con un plazo de hasta 90 dias contado
desde la fecha en que se produjo el exceso, para regularizar las
inversiones del Fondo a los porcentajes establecidos en su reglamento
interno, cuando los valores o instrumentos sean de oferta publica, o 180
dias, si el exceso de inversion corresponde a activos inmobiliarios. Los
excesos a los limites de inversion por causas no atribuibles a la Gestora
se producen en los casos siguientes:

1. Cambios en las condiciones de mercado del sector inmobiliario;
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Las no renovaciones en los contratos de arrendamiento que
provoque desocupacion en los inmuebles que posee el Fondo
Inmobiliario;
Los ocurridos en los plazos en que el Fondo Inmobiliario alcance
el patrimonio

y numero minimo de participes, al que hace referencia el articulo
61 de la Ley de Fondos de Inversion; y

Los ocurridos por la materializacion de catastrofes naturales.
Los plazos podran prorrogarse por causa justificada y cuando lo
autorice la Superintendencia. La Gestora no podra efectuar
nuevas adquisiciones de valores de las entidades o valores
involucrados en el exceso; hasta que se regularice su situacion.

Condiciones Minimas de los Inmuebles

v)

vi)

vii)

Previo

Estar completamente terminados;

Contar con la solvencia de la Administracion Tributaria del
propietario;

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

Encontrarse libres de derechos de usufructo, uso o habitacion o
cualquier otra condicion que imposibilite su explotacion por parte
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.

a la adquisicidon de cualquier bien inmueble, la Gestora, en

adicién a los procedimientos descritos en el Reglamento Interno, debera
elaborar un estudio de mercado que se hara del conocimiento de la
Junta Directiva. Este estudio considerara, como minimo, los siguientes
aspectos:

i)
i)

Inmuebles potenciales a adquirir (tipo y descripcion);
Analisis de localizacion geogréafica del inmueble,
identificando aspectos que puedan afectar la generacién de
valor de este, tales como: el entorno geografico del
inmueble, la calidad en la red de servicios e infraestructura,
calidad de accesibilidad vial, entre otros;

Estado actual del inmueble detallando las necesidades de
reparaciones, ampliaciones y mejores;

Inquilinos actuales y potenciales;

Ventajas y desventajas asociadas a la inversion;
Proyeccién de venta del inmueble o los flujos de caja
esperados por su arrendamiento;
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vii) Simulacion de escenarios por factores que incidan en los
flujos de caja o ingresos por venta;

viii) Riesgos asociados al inmueble y descripcidon detallada de
los seguros que deberan ser contratados para cubrir
aquellos riesgos que pueden ser mitigados mediante dicha
contratacion;

ix) Precio del inmueble; y

X) Recomendaciones de la Gestora a su Junta Directiva. La
Junta Directiva, en consideracion a la documentacién
presentada por la Gestora, resolvera sobre la solicitud de
adquisicién del inmueble dejando constancia de su decisidn
en el acta de sesidon correspondiente. En el caso de
aportaciones de bienes inmuebles, la calidad de participe
estara supeditada a que se haya efectuado la inscripcion del
inmueble a favor del Fondo en el Registro de la Propiedad
Raiz e Hipotecas.

Criterios Minimos de los Inmuebles

Se considerara la ubicacion geografica de los inmuebles evaluando la
plusvalia esperada en la zona, la cercania con servicios y el desarrollo
esperado, de acuerdo a la evaluacién de uno o mas especialistas en la
materia. No se establecerdan montos minimos a la inversién en un inmueble,
sin perjuicio a lo establecido en el Art 36 literal e) de las Normas Técnicas
de Fondos Inmobiliarios (NDMC-17). La edad fisica o funcional de los
inmuebles no sera, preferiblemente, mayor a 15 afios, de acuerdo a la fecha
de finalizacién de la obra o analisis de edad funcional realizado por un
Perito Valuador. Los inmuebles, previa adquisicion podran estar total o
parcialmente arrendados, segun su naturaleza. Los inmuebles deberan
reflejar buen estado de mantenimiento, lo cual deber& establecerse en el
informe de valuo realizado por un Perito Valuador autorizado por la
Superintendencia del Sistema Financiero. Los arrendantes de los
inmuebles podran ser personas naturales, juridicas, extranjeras con o sin
domicilio local. Podran ser arrendatarios también personas relacionadas a
la Gestora que administra el Fondo de Inversion, siempre y cuando el canon
de arrendamiento corresponda al precio de mercado para ese tipo de
inmueble. La Gestora revelara el porcentaje que representa dicho canon de
los ingresos mensuales del Fondo Inmobiliario.

Politica de Inversion en Instrumentos Financieros:

El Fondo de Inversién, podra invertir en instrumentos financieros
maximo en un 30% de los activos totales del Fondo de Inversion
establecidos en el Reglamento, contenidos en la Ley de acuerdo con los
limites maximos o minimos que a continuacion se sefalan.

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

Minimo Maximo

Por grado de liquidez

ABRIL 2025




IlliN(i()l{I’I

Alta Liquidez: Eurobonos, LETES, CETE.S' Treinta mil ddlares de los De los Activos del Fondo de
BONOSV, CENELIS y, en general, cualquier . - L.
Titulo emitido o garantizado por el Estado de Estados Unidos de América Inversion Cerrado

9 p (US$30,000.00). La liquidez Inmobiliario. Del 30% de la
El Salvador y el Banco Central de Reserva, P A 100.00%

o o minima del Fondo no sera Cartera de Instrumentos
Reportos, Certificados de depésitos a plazo . . . . N
fijo (entidades locales), cuentas de ahorro determinada como un porcentaje Financieros perteneciente a
) ! y de los Activos del Fondo los Activos del Fondo

corrientes.

Titulos financieros (Locales)

De los Activos del Fondo de
Titularizacion. Del 30% de la
Valores de titularizacion 0.00% 50.00% Cartera de Instrumentos
Financieros perteneciente a
los Activos del Fondo

Cuotas de participacion de Fondos Abiertos 0.00% 50.00% De las cuotas colocadas por
otro Fondo. Del 30% de la
Cartera de Instrumentos
Cuotas de Participacion de Fondos Cerrados 0.00% 50.00% Financieros perteneciente a

los Activos del Fondo

Certificados de Inversion 0.00% 80.00% Del 30% de la Cartera de

Instrumentos Financieros

Papel Bursatil 0.00% 80.00% perteneciente a los Activos
del Fondo

Clasificacion de riesgo (Escala Local)

Corto plazo Desde N-3 0.00% 100.00% Del 30% de la Cartera de

Instrumentos Financieros

Mediano Plazo Desde BBB- 0.00% 100.00% perteneciente a los Activos
del Fondo

Clasificacion de riesgo (Escala Internacional)

Del 30% de la Cartera de

Instrumentos Financieros

perteneciente a los Activos
del Fondo

Desde BB 0.00% 100.00%

Sector Econémico

Servicios 0.00% 80.00%
Del 30% de la Cartera de
Comercio 0.00% 80.00% Instrumentos Financieros
Finanzas 0.00% 80.00% perteneciente a los Activos
del Fondo
Industrial 0.00% 80.00%

Limites Globales de Inversion de Conformidad a la NDMC-07

i) Limites con relacidon a los Activos del Fondo de Inversion:
El Fondo no puede ser poseedor de valores representativos de
deuda que represente mas del ochenta por ciento del activo del
Fondo. ElI Fondo no puede ser poseedor de acciones que
representen mas del cincuenta por ciento del activo del Fondo.

i) Limites con relacion a los activos del emisor y mismo
emisor: El Fondo no puede ser poseedor de valores
representativos de deuda que representen mas del treinta por
ciento del activo del emisor con base a los ultimos Estados
Financieros publicados por el emisor. Este porcentaje también
es aplicable a la inversidon que puede realizar un Fondo en una
misma emisién de valores. En estos limites de incluyen
operaciones de reporto. El Fondo no debera poseer directa o
indirectamente acciones de una misma sociedad por encima del
veinte por ciento del activo del emisor.

ii) Limites con relacién al grupo empresarial o conglomerado:
El Fondo no debera poseer mas del veinticinco por ciento del
total de sus activos, en valores emitidos o garantizados por
sociedades pertenecientes a un mismo conglomerado financiero
o grupo empresarial distinto al que pertenezca la Gestora; se
incluyen en este limite los valores emitidos con cargo a
patrimonios  independientes  administrados por estas
sociedades, asi como los depdsitos de dinero, en el banco del
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referido conglomerado. También se incluyen los valores que
garantizan las operaciones de reporto. Se exceptiuan de este
limite las cuentas corrientes o de ahorro que se utilicen para
operatividad del Fondo. El Fondo puede poseer hasta el diez por
ciento del total de sus activos en valores de renta fija emitidos
por una entidad vinculada a la Gestora, siempre y cuando estos
instrumentos tengan una clasificacion de riesgo de largo plazo
no menor a la categoria BBB y N-2 para instrumentos de corto
plazo.

iv) Fondos de Inversién: El Fondo no debera poseer por encima
del cincuenta por ciento del total de las cuotas de participacion
colocadas por otro Fondo de Inversion, del treinta por ciento de
la Cartera de Instrumentos Financieros perteneciente a los
Activos del Fondo. Adicionalmente, la sumatoria de las cuotas
de participacién adquiridas por fondos administrados por una
Gestora no podra exceder del cincuenta por ciento de las cuotas
de participacién colocadas por un mismo Fondo de Inversién. En
caso de que las inversiones en cuotas de participacién sean de
Fondos administrados por la misma Gestora, esto debera ser
comunicado a los participes.

v) Fondos de Titularizacién: El Fondo puede poseer valores de
un mismo Fondo de Titularizacién hasta un cincuenta por ciento
de los activos del Fondo de Titularizacion, del treinta por ciento
de la Cartera de Instrumentos Financieros perteneciente a los
Activos del Fondo. La sumatoria de los valores de titularizacion
adquiridos por fondos administrados por una Gestora, no podra
exceder el cincuenta por ciento de los valores emitidos por un
mismo Fondo de Titularizacion. Este tipo de valores no estaran
incluidos dentro de los valores representativos de deuda
indicados en los Limites con relacién a los activos del Fondo de
Inversion y los Limites con relacién a los activos del emisor y
mismo emisor.

vi) Plazos: Acorde con su perfil de inversion, el Fondo de Inversion
invertira los recursos en un portafolio de instrumentos cuyo
plazo promedio ponderado no superara los cinco afios. Esto
incluye los recursos mantenidos en cuentas bancarias,
depdsitos y titulos valores. El plazo maximo al vencimiento de
las inversiones de renta fija es de hasta siete (7) anos.

Politica de Endeudamiento:

En cumplimiento con el Art. 39 de la NDMC-17, el Fondo no podra tener
deudas, que sumadas excedan 2 veces su patrimonio. En estos limites
se incluyen las operaciones de reporto, sobregiros para el pago de
facturas y el financiamiento para la adquisicidon de inmuebles. Cualquier
modificacién al porcentaje de endeudamiento establecido en el
reglamento interno del fondo requieren de la aprobacidon 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
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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.

Politica de Liquidez

Instrumentos Financieros

Por su naturaleza, el Fondo de Inversion Cerrado Inmobiliario Hencorp
Blue Whale debera mantener una liquidez minima equivalente a a
Treinta mil dolares de los Estados Unidos de América (US$ 30,000.00),
se entendera como liquidez sus recursos en caja, depdsitos bancarios y
en valores de alta liquidez y bajo riesgo. Para estos efectos, se
entendera que los valores de alta liquidez y bajo riesgo son los que
cumplen con los siguientes requisitos:

a) Que los valores tengan plazo al vencimiento menor a 365 dias.

b) Que puedan ser recibidos como garantia en operaciones pasivas.

¢) Que su precio de mercado pueda ser obtenido a través de una o
varias fuentes proveedoras de precio, un sistema de informacion
Bursatil o financiero internacional reconocido por la Superintendencia, o
que en su defecto pueda ser obtenido de una metodologia previamente
establecida u otra fuente confiable de precios; y

d) También se consideraran liquidas las inversiones en Letras del
Tesoro de El Salvador, emitidas por el Estado de El Salvador y los
Certificados Negociables de Liquidez emitidos por el Banco Central de
Reserva de El Salvador.

Activos Inmobiliarios
Los activos inmobiliarios solo podran obtener su liquidez bajo los
siguientes eventos:

i) Los activos del Fondo solo podran gravarse para garantizar el
pago de sus propias obligaciones, de acuerdo a lo establecido
en el reglamento interno;

ii) Las deudas adquiridas unicamente podran ser utilizadas para el
pago de los activos para las que fueron adquiridas; v,

iii) Los activos se podran vender en caso de la liquidacion del
Fondo Inmobiliario o si asi lo determina conveniente la Junta
Directiva de la Gestora, de acuerdo con el Art. 31 de la NDMC-
17.

Politica de Excesos de Inversion

Los excesos a los limites de inversidn definidos en la politica de
inversiones de los Fondos Inmobiliarios, ya sea que se produzcan por
causas atribuibles o no atribuibles a la Gestora, deberan ser notificados
a la Superintendencia en los tres dias habiles siguientes de ocurrido el
hecho, indicando ademas las causas de los mismos, los efectos para
los participes y las actividades que llevaran a cabo para disminuir dichos
excesos. La Gestora contara con un plazo de hasta noventa dias
contado desde la fecha en que se produjo el exceso, para regularizar
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las inversiones del Fondo a los porcentajes establecidos en su
reglamento interno, cuando los valores o instrumentos sean de oferta
publica, o ciento ochenta dias, si el exceso de inversion corresponde a
activos inmobiliarios. Los excesos a los limites de inversion por causas
no atribuibles a la Gestora se producen en los casos siguientes:

a) Cambios en las condiciones de mercado del sector
inmobiliario;

b) Las no renovaciones en los contratos de arrendamiento que
provoque desocupacion en los inmuebles que posee el Fondo
Inmobiliario;

c) Los ocurridos en los plazos en que el Fondo Inmobiliario alcance
el patrimonio y numero minimo de participes al que hace
referencia el articulo 61 de la Ley de Fondos de Inversion; vy,

d) Los ocurridos por la materializacion de catastrofes naturales.

Los plazos podran prorrogarse por causa justificada y cuando lo autorice la
Superintendencia. La Gestora no podra efectuar nuevas adquisiciones de
valores de las entidades o valores involucrados en el exceso, hasta que se
regularice su situacion.

Politica de Distribucion de Beneficios:

Periodicidad de Distribucion

El Fondo de Inversidn Cerrado Inmobiliario Hencorp Blue Whale distribuira
beneficios con una periodicidad trimestral, en funcion de las disposiciones
establecidas en la Politica de Distribucién de Beneficios.

Fecha de Corte
Ultimo dia habil de cada trimestre. Se reconoceran como trimestres el
periodo de tiempo comprendido entre: i) 1 de enero al 31 de marzo, ir) 1 de
abril al 30 de junio, iii) 1 de julio al 30 de septiembre, vy, iv) 1 de octubre al
31 de diciembre.

Fecha de Pago de Beneficios
Hasta 30 dias calendario una vez finalice cada trimestre.

Determinacion de Monto de Distribucion

El Fondo pagard a los Participantes los beneficios netos percibidos durante
el trimestre. Se entendera por beneficio neto percibido la cantidad que
resulte de restar a la suma de las cantidades efectivamente percibidas en
concepto de utilidades, intereses, beneficios, dividendos y ganancias de
capitales producto del arrendamiento y/o venta de los inmuebles, el total de
pérdidas y gastos devengados en el periodo, habiendo sido saldados los
gastos corrientes operativos, financieros y extraordinarios, segun se detalla
en el presente documento, asi como acumuladas las reservas que se
constituyan. Si el Fondo tuviere pérdidas acumuladas, los beneficios netos
percibidos se destinaran primeramente a absorberlas. Por otra parte, en
caso de que hubiere pérdidas en un ejercicio, éstas seran absorbidas con
utilidades retenidas, si las hubiere. Se debera constituir una reserva en las
cuentas patrimoniales del fondo, que corresponda al monto de las pérdidas
0 ganancias no realizadas derivadas de un cambio en el valor razonable,
netas de impuestos. Esta reserva no puede ser sujeta a distribucién entre
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los inversionistas, hasta que se haya realizado la venta o disposicion de los
instrumentos financieros del Fondo. La creaciéon de una reserva en las
cuentas patrimoniales del fondo se debe a cualquier pérdida acumulada,
perdidas en un ejercicio o ganancias no realizadas derivadas de un cambio
en el valor razonable, netas de impuestos, en caso de existir.

Formay Lugar de Pago

Los beneficios se pagaran en el transcurso de los 30 dias calendario
siguiente, una vez cerrado el trimestre, a través del procedimiento
establecido por la CENTRAL DE DEPOSITO DE VALORES, S.A. DE C.V.
(CEDEVAL, S.A. de C.V.), consistente en: i) CEDEVAL entregara al emisor
con anterioridad a la fecha de cada pago de beneficios, un “Reporte” en el
cual detallara informacion de la emisién a pagar; ii) El emisor verificara con
anterioridad a la fecha de pago el monto a pagar y entregara los fondos a
CEDEVAL de la siguiente forma: Un dia habil antes del dia de pago de los
beneficios si los fondos son entregados a CEDEVAL mediante cheque con
fondos en firme; y el dia establecido para el pago de capital, a mas tardar
a las nueve horas, si los fondos son entregados mediante transferencia
bancaria hacia la o las cuentas que CEDEVAL indique; iii) El emisor queda
exonerado de realizar los pagos luego de realizar el pago a CEDEVAL; iv)
Una vez se tiene la verificacion del pago por parte del emisor, CEDEVAL
procedera a cancelar a cada participante directo (Casa de Corredores de
Bolsa) la cantidad que le corresponde, en la cuenta bancaria que ha
instruido a CEDEVAL para dicho fin; v) Es el Participante Directo, quien
realizara los pagos individuales a cada inversionista, titular de los valores;
vi) El ultimo pago de beneficios del fondo se efectuara al vencimiento del
ultimo trimestre del plazo del fondo. vii) Cuando los pagos deban realizarse
en dia no héabil el pago se realizara el dia habil inmediato anterior; viii) Los
beneficios se pagaran en ddlares de los Estados Unidos de América; ix)
Los pagos que realizara la CENTRAL DE DEPOSITO DE VALORES, S.A.
DE C.V. (CEDEVAL, S.A. DE C.V.), se haran de sus oficinas principales
ubicadas en Millenium Plaza, Nivel 9, Paseo Escalon, distrito municipal de
San Salvador, municipio de San Salvador Centro, departamento de San
Salvador; y x) Los pagos que realizaran las Casas de Corredores de Bolsa,
se haran en sus oficinas.

Politica de Valuacion de las Inversiones
del Fondo:

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

Politica de Valuacion de los Activos
Inmobiliarios:

La valoracion 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 de Inversién. Dicha valoracién deberd 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)".

Los valuos hechos por los peritos deben incluir la informacién y evaluacion
relativa a restricciones de dominio, destinacion, uso o explotacion,
gravamenes, medidas cautelares, demandas o cualquier circunstancia que
pueda afectar el valor y la explotacién del bien inmueble.

La Gestora debera remitir a la Superintendencia una copia del informe de
los valuos realizados a los inmuebles en un plazo maximo de cinco dias
después de recibido dicho informe.

Los bienes inmuebles deben valuarse al menos una vez cada doce meses,
para lo cual debe considerarse la fecha en que estos fueron adquiridos. La
existencia de una opcion de compra en los contratos de arrendamiento no
exime la realizacion de estas valuaciones. La Gestora debera mantener un
control de los resultados de los valuos realizados por los peritos, por lo que
para efectos de transparencia pondra a disposicion de los participes las
valuaciones realizadas a los inmuebles.

La periodicidad de la valuacién de las inversiones de los inmuebles del
Fondo Inmobiliario podra darse en plazos menores, en casos debidamente
justificados, tales como: cuando el Fondo realice emisiones posteriores y
deba establecer precio de colocacion de las cuotas, analisis de alternativas
de venta de inmuebles, calamidad publica, terremotos o situaciones que, a
juicio de la Gestora, pudieran causar un grave perjuicio a los participes. La
valuacion a que se refiere lo anterior debera realizarse dentro de los
primeros treinta dias habiles después de ocurrido el hecho. Otras
circunstancias de valuos seran evaluadas por la Junta Directiva, como, por
ejemplo, pero sin estar limitado a, posibles remodelaciones, mejoras,
ampliaciones y cualquier otro evento que pudiese impactar el valor del
inmueble.

Politica de Aumentos y Disminuciones
de Capital:

Patrimonio minimo

De acuerdo con el articulo 61 de la Ley de Fondos de Inversion, los Fondos
Cerrados deberan contar con un patrimonio minimo de Cuatrocientos
catorce mil quinientos sesenta y siete dolares de los Estados Unidos de
América (US$414,567.00). Dicho patrimonio se debera encontrar vigente
durante el plazo del Fondo, sujeto a actualizaciones conforme Ilo
establecido por la Ley de Mercado de Valores para los capitales de
constitucién y operacion.
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Politicas de Aumento de Capital

En un mismo Fondo podra haber mas de una emisién. Las emisiones
posteriores a la primera deberan ser acordadas en Asamblea
Extraordinaria de participes y deberan observarse, en lo pertinente, los
mismos requisitos legales necesarios para la inscripcién y registro de la
primera emisién, adicionando la certificacion del acuerdo
correspondiente de la Asamblea de participes.

Para la determinacién del precio de colocacién de las emisiones
siguientes a la primera se debera dar a los participes la informacion
amplia y razonada acerca de los elementos de valoracion de las cuotas
de participacién, sustentada por lo menos, en dos informes de expertos
independientes conocedores de la materia; los informes deberan estar
a disposicion de los participes con cinco dias de anticipacion a la
Asamblea que deba aprobar las caracteristicas de la respectiva emision.
Los honorarios de los expertos seran pagados con cargo al Fondo. Los
participes tendran derecho a un periodo de opciéon preferente para
suscribir cuotas de participacién de aumento de capital del Fondo, las
cuales les deberan ser ofrecidas como minimo una vez, a prorrata de
las cuotas de participacion que posean. Este derecho es esencialmente
renunciable y transferible.

En el caso que la Gestora o sus mandatarias coloquen las emisiones, el
precio de colocaciéon durante el periodo de suscripcion de las cuotas de
participacion se actualizara diariamente en la forma que se establezca
en la respectiva emision. En todo caso, fuera del periodo de opcién
preferente, el precio no podra ser inferior al determinado para el periodo
de opcidn preferente respectivo, ni al que resulte de dividir el valor diario
del patrimonio del Fondo entre el numero de cuotas de participacion
pagadas, correspondientes ambos al dia inmediato anterior al de la
fecha de célculo.

Lo indicado en el parrafo anterior respecto al precio de colocacion, no
se tendra en cuenta para las colocaciones efectuadas en Bolsa, en la
medida que haya sido establecido en las condiciones de la emisién. El
acuerdo de la asamblea de los participes sobre un aumento de capital
no podra establecer un plazo superior a tres afos, contando desde la
fecha del acuerdo del mismo para la emision, suscripcion y pago de las
cuotas de participacion respectivas. Vencido este plazo sin que se haya
enterado el aumento de capital, éste quedara reducido a la cantidad
efectivamente pagada, sin perjuicio de los establecido en el articulo 61
de la Ley de Fondos de Inversion.

Proceso para el Aumento de Capital del Fondo de Inversion de
conformidad al Articulo 71 y 72 de la Ley de Fondos de Inversion

No Proceso Responsable
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Determinacion del precio de colocacién de las
nuevas cuotas de participacion, y los efectos

Administrador de

que genere la emision en el Fondo de Inversiones

Inversién

Comunicacion con la Junta Directiva sobre la Gerencia

posibilidad del aumento de capital General Hencorp
Gestora de
Fondos de
Inversion

Autorizacion de la Junta Directiva para el
Aumento de Capital del Fondo de Inversion

Junta Directiva

Elaboracion de informes técnicos sobre la
valoracion de cuotas de participaciéon que

Administrador de

determine el precio de colocacion de la nueva Inversiones
emision
Aprobacién de la Asamblea Extraordinaria de Gerencia
participes de la nueva emisién de cuotas de General Hencorp
participacion Gestora de
Fondos de
Inversién
Asignaciéon de cuotas para participes en Administrador de
periodo preferente Inversiones

Comunicacién con el mercado por medio de
7. un aviso de periédico dentro de los acuerdos
tomados en Asamblea Extraordinaria

Administrador de
Inversiones

Politicas de Disminucién de Capital

Los Fondos Cerrados podran efectuar disminuciones voluntarias vy
parciales de su capital, en la medida que este Reglamento lo contemple,
en la forma, condiciones y plazos que alli se sefalen. Ademas, este
Reglamento contiene la informacién minima para optar a la disminucion
de capital, fechas de pago y metodologia para el calculo del valor de
devolucion de las cuotas de participacion.

Estas disminuciones soélo se podran efectuar para los fines que se
indican a continuacioén:

a) Para restituir a sus participes durante la vigencia del Fondo la
proporcion que les corresponde en la disminucion del capital; sin
perjuicio de ello, éstos podran incrementar equitativamente su derecho
a la restitucion del valor de las cuotas de participacion, cuando otros no
lo ejerzan; vy,

b) Para restituir a los participes salientes el valor de sus cuotas de
participacion, si optaren por retirarse, cuando en Asamblea de participes
se acuerde prorrogar el plazo de duracién del Fondo o se modifiquen o
supriman disposiciones que otorguen ese derecho. En este caso, el
Reglamento Interno del Fondo debera contemplar las causas por las
cuales se podra ejercer el derecho a retiro.

ABRIL 2025




Ill‘.N(i()l{I’I

60

La Gestora publicara un aviso en el periédico al que se refiere el
Reglamento Interno y remitira una comunicacion a los participes por los
medios pertinentes que permitan corroborar fehacientemente esta
gestién, dentro de los dos dias habiles siguientes a aquél en el que se
tomo el acuerdo en Asamblea Extraordinaria de participes, indicando la
disminucién de capital o el acuerdo que origind el derecho a retiro, el
plazo para su ejercicio y la fecha de pago del valor de sus cuotas de
participacion.

No obstante, lo dispuesto en el literal a) de esta politica, la Gestora, con
el informe previo del Comité de Vigilancia, debera citar a Asamblea
Extraordinaria de participes para adoptar el acuerdo de no llevar a
efecto la disminucion del capital. Sin perjuicio de lo establecido en esta
politica, se podra disminuir el capital para absorber pérdidas generadas
en las operaciones del Fondo, previo acuerdo adoptado en Asamblea
Extraordinaria de participes. Para los casos de cambio en la estructura
de capital del Fondo o producto del vencimiento de los instrumentos
financieros en los que el Fondo haya invertido y no exista una
expectativa razonable de reinversion, la Gestora podra determinar con
una periodicidad mensual la disminucion de capital de las
amortizaciones recibidas.

Proceso General Para Disminucion de Capital del Fondo de
Inversion de conformidad al Articulo 76 de La Ley de Fondos de
Inversion

No Proceso Responsable
1 Estimacion del valor cuota, el plazo Administrador de
’ estimado del ejercicio y fecha de pago. Inversiones
Comunicacién con la Junta Directiva
sobre el interés de la disminucion de Gerencia  General
2. capital, las causas por la cual se requiere Hencorp Gestora de
dicha disminucién y los efectos en el Fondos de Inversion
fondo.
3. Autorizacidon de la Junta Directiva Junta Directiva
Aproba?lgn a la Asamblea Extraordinaria Administrador de
4. de participes, sobre el acuerdo, plazo y .
Inversiones
fecha de pago.
Comunicacién con el mercado por medio
5 de un aviso de periédico sobre los Administrador de

acuerdos tomados en Asamblea Inversiones

Extraordinaria.

Condiciones en la que se Considera
Fallida una Emision:

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

Procedimiento para la Ejecuciéon de
Garantia:

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

Comisiones a cobrar por la Gestora
(Comisién por Administracion,
Comisién por Entrada):

Son los gastos concernientes al proceso de administracion del Fondo por
parte de Hencorp Gestora de Fondos de Inversién. La Comision por
administracion es la comision que la Gestora cobrara al Fondo de Inversion
Cerrado Inmobiliario Hencorp Blue Whale por los servicios de gestién que
realiza. La comision por entrada corresponde a la comision que la
Gestora cobra al Participe por invertir en el fondo (esta comision es
pagadera unicamente en el momento de suscripcion de cuotas en
mercado primario).

La Gestora, con cargo al Fondo, cobrara una Comision por Administracion
la cual equivale hasta un DOS PUNTO VEINTISEIS PORCIENTO (2.26%)
anual, monto que incluye el Impuesto a la Transferencia de Bienes Muebles
y a la Prestacion de Servicios (IVA), y que se calculara aplicando dicho
porcentaje sobre el valor del Patrimonio del Fondo y con una base afio
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calendario. La comision se aprovisionara diariamente y se pagara
mensualmente.

La Gestora tendra discrecion sobre esta comision, respetando los limites
establecidos en el parrafo anterior, teniendo el participe como notificacién,
de acuerdo con el Art. 70 de la Ley de Fondos de Inversién, la publicacion
del respectivo hecho relevante del Fondo en el sitio web de la Gestora
(www.hencorpgestora.com).

Para realizar un aumento de la comision en un monto superior al 2.26%
nominal anual, la Gestora debera solicitar autorizacién al Consejo Directivo
de la Superintendencia del Sistema Financiero para modificar este
apartado. Posterior a tener la autorizacion, se debera realizar la respectiva
comunicacion al participe de acuerdo con lo establecido en la Ley de
Fondos de Inversion.

La Gestora, con cargo al Participe, cobrara una Comisién de Entrada la
cual sera equivalente hasta un CINCO PUNTO SESENTA Y CINCO
PORCIENTO (5.65%), monto que incluye el Impuesto a la Transferencia
de Bienes Muebles y a la Prestacion de Servicios (IVA), y que se
calculara aplicando dicho porcentaje sobre el monto de Cuotas de
Participacion Suscritas por el Participe, pagadero Unicamente al
momento de la Suscripcion de Cuotas de Participacién adquiridas en
Mercado Primario. Este cobro sera realizado por la Gestora al momento
de remitir al Participe la notificacion de anotacion en el Libro de Registro
de Participes del Fondo que administra la Gestora.

Razones Literales: El prospecto de colocaciéon del Fondo contendra impresas las siguientes
razones literales: “El FONDO DE INVERSION CERRADO INMOBILIARIO
HENCORP BLUE WHALE ha sido inscrito en el Registro Publico Bursatil
de la Superintendencia del Sistema Financiero, lo cual no implica que ella
recomienda la suscripcion de sus cuotas y opine favorablemente sobre la
rentabilidad o calidad de dichos instrumentos.” “Las cantidades de dinero
que se reciben en concepto de aportes para un Fondo de Inversion son
inversiones por cuenta y riesgo de los inversionistas, no son depdsitos
bancarios y no tienen la garantia del Instituto de Garantia de Depdsitos” y
sujeto a los demas términos y condiciones establecidas en los documentos
del Fondo de Inversién.

8. Causas que originen el Derecho a Retiro.

Al tratarse de un Fondo Cerrado Inmobiliario, las participaciones no podran ser redimidas por Hencorp, Gestora de Fondos
de Inversion, S.A antes de la liquidacién del fondo. En caso de que el participe desee retirarse 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.

No obstante, lo mencionado en el parrafo anterior, seran causales que originen el derecho a retiro del participe las
siguientes:

1. Cambios en el control de la Gestora o su sustitucion.
2. Fusién entre Gestoras.
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Traslado de la Administraciéon del Fondo a otra Gestora.

Fusién entre Fondos de Inversién.

Liquidacion anticipada del fondo.

Modificaciones a la politica de inversion segun lo establecido en el Reglamento Interno y el Prospecto de
Colocacion de Cuotas de Participacion.

Modificacion del plazo del Fondo.

L

~

Para los literales 3), 4), 5), 6) y 7) se requerira la aprobacion en Asamblea de Participes en la cual se determinara el plazo
y mecanismo.

Para los literales 1) y 2) el plazo en el cual la Gestora retirara al participe no podra exceder un afio y el mecanismo por el
cual se efectuara el retiro sera una redencién extraordinaria de cuotas por parte del Fondo al participe.

Si el participe necesita de la liquidez de sus cuotas de participacion, este debera recurrir a mercado secundario para
proceder a la venta total o parcial de sus participaciones, acordando un precio con los inversionistas disponibles del
mercado de valores, esto de conformidad con la reglamentacién vigente de los mercados organizados por la Bolsa de
Valores; su registro y traspaso sera administrado por CEDEVAL en El Salvador.

Cuando se realice la liquidacion del fondo, el liquidador debera presentar el balance final de la liquidacion que debera
someterse a la discusion y aprobacion de los participes en asamblea extraordinaria.

9. Casa designada para la colocacion de cuotas de participacion

Nombre: Hencorp S.A de C.V, Casa de Corredores de Bolsa

Direccion: Edificio D'Cora, Anexo 2, Boulevard Orden de Malta y Calle el Boquerén, Urbanizaciéon Santa Elena, distrito
municipal de Antiguo Cuscatlan, municipio de La Libertad Este, departamento de La Libertad.

NIT: 0614-301291-103-0

Domicilio: La Libertad

Inscripcién en Bolsa de Valores de El Salvador en sesion JD-9/92 el 31 de marzo de 1992

Autorizacion de la Superintendencia del Sistema de Valores en sesién JD-32/95 en fecha 21 de junio de 1995

Numero de Asiento Registral: CB-0018-1995
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10. Informacion de la Gestora

Nombre de la Gestora Administradora del Fondo: Hencorp Gestora de Fondos de Inversion S.A.

Pagina Web: www.hencorpgestora.com

Correo Electrénico: atencionalparticipe@hencorp.com

Teléfono: (503) 2500 — 6900

NIT: 0614-160721-106-4

Direccion: Las oficinas de la Gestora se encuentran ubicadas en
Edificio D'Cora, Anexo 2, Boulevard Orden de Malta y
Calle el Boqueron, Urbanizacion Santa Elena, distrito
municipal de Antiguo Cuscatlan, municipio de La
Libertad Este, departamento de La Libertad.

Autorizaciones: Hencorp Gestora de Fondos de Inversion, S.A fue

inscrita en el Registro de Comercio el dia veintiocho de
julio de dos mil veintiuno.

Namero: 27 Libro: 4419 del Registro de Sociedades
Folios: 101 al 120.

Hencorp Gestora de Fondos de Inversioén, S.A., ha sido
autorizada para operar segun resolucién del Consejo
Directivo de la Superintendencia del Sistema
Financiero emitida en sesiéon CD-08/2022 de fecha 18
de febrero de 2022, inscrita bajo el asiento registral
numero GE-0001-2022.

A la fecha no existe informacion relevante acerca de la
Gestora, ni tiene pendientes litigios promovidos en su
contra, ni sentencias condenatorias de pago.

10.1 Nomina de Accionistas

Nombre o Razén Social Porcentaje de Participacion Social
Eduardo Arturo Alfaro Barillas 0.01%
Hencorp G Holding, S. de R.L. 99.99%

10.2 NoOmina de Junta Directiva

NOMINA DE JUNTA DIRECTIVA

Victor Manuel Henriquez Director Presidente
Eduardo Arturo Alfaro Barillas Director Secretario
Felipe Holguin Primer Director
Roberto Arturo Valdivieso Aguirre Director Suplente*
Francisco José Santa Cruz Pacheco Villalta Director Suplente
José Miguel Valencia Artiga Director Suplente
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La Junta Directiva ha sido electa para un periodo de cinco afios a partir de su inscripcion en el Registro de Comercio, la cual fue el dia
veintiocho de julio de dos mil veintiuno bajo el Numero 27 del Libro 4419 del Registro de Sociedades, del Folio 101 al 120.

*Roberto Arturo Valdivieso Aguirre es actualmente quien funge como Director Presidente por llamamiento a cubrir vacante, el cual se
encuentra inscrito en el Registro de Comercio, con fecha catorce de mayo de dos mil veinticinco bajo el Nimero 336 del Libro 4916 del
Registro de Sociedades.

10.3 Curriculum Vitae de los Miembros Junta Directiva

Victor Manuel Henriquez

Cuenta con mas de 29 arfios de experiencia en mercados financieros, con especializacidon en operaciones y estructuras
financieras de commodities. Graduado con grado Bachelor of Science, de la Southern Methodist University. Actualmente
es parte del Directorio de Hencorp, ha sido Director de la Division de Mercados Emergentes de Macquarie Bank, asi como
Corredor de Productos Financieros de Paine Webber y Director de Calvo Fund.

Eduardo Arturo Alfaro Barillas

Cuenta con mas de 22 afios de experiencia en el mercado de valores y bancario de El Salvador y de la region
Centroamericana. Graduado con grado de ingenieria mecanica de la Universidad de Pennsylvania, cuenta con una
Maestria en Administracion de Empresas con especializacion en Finanzas de la Universidad Francisco Marroquin.
Actualmente se desempefia también como Director de la junta directiva de la Bolsa de Valores de El Salvador.

Felipe Holguin

Cuenta con mas de 20 afios de experiencia en inversiones, banca mercantil y fusiones y adquisiciones en Latinoamérica y
Estados Unidos. Graduado con grado Bachelor of Science con honores en Ingenieria Manufacturera y en Ingenieria
Administrativa del Instituto Politécnico de Worcester. Posee una Maestria en Administracién de Empresas de la Escuela
de Negocios de la Universidad de Harvard, Cambridge. Ha sido Director General y lider de la oficina de fusiones y
adquisiciones y de banca mercantil para Latinoamérica, donde su grupo manejo un Fondo de Capital privado de USD $300
millones de dodlares en Bank of America, Securities en New York; asimismo Consultor de Boston Consulting Group en
Chicago y Boston; y ahora es parte del Directorio de Hencorp.

Roberto Arturo Valdivieso Aguirre

Cuenta con mas de 10 afos de experiencia en finanzas corporativas, mercado bancario y bursatil. Graduado con honores
de la Licenciatura en Economia y Negocios de la Escuela Superior de Economia y Negocios (ESEN), y de la Maestria en
Métodos Cuantitativos en Economia Financiera de la Universidad de Oklahoma. Actualmente es parte del Consejo de
Gerentes Hencorp Valores, Ltda. Titularizadora, en la cual funge como Gerente de Estructuracién de Emisiones, y como
Gerente General de Hencorp, S.A. de C.V., Casa de Corredores de Bolsa. Ademas, es catedratico de finanzas corporativas
| y Il para las carreras de Economia y Negocios, e Ingenieria de Negocios de la ESEN, candidato al programa Chartered
Financial Analyst (CFA) Nivel 11 2019, y fue becario Fulbright del periodo 2009 al 2011.

Francisco José Santa Cruz Pacheco Villalta

Cuenta con mas de 10 afios de experiencia en economia y finanzas. Graduado con excelencia en Administracion de
Empresas por la Universidad Centroamericana José Simedn Cafias de El Salvador, estudio una Maestria en Direccion
Financiera de la Universidad Complutense de Madrid, Espafia. Asimismo, ha ocupado diferentes cargos en empresas
privadas y del Estado de El Salvador; ha participado como delegado y expositor en multiples foros regionales de diferentes
areas de comercio internacional y finanzas.

José Miguel Valencia Artiga

Cuenta con mas de 16 afios de experiencia en el area de finanzas corporativas y banca de inversion y comercial. Graduado
de la Universidad Don Bosco con grado de Ingenieria Eléctrica, cuenta con una Maestria en Administracion de Empresas
de la Escuela de Negocios de INCAE.
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10.4 No6mina de Principales Ejecutivos
PRINCIPALES EJECUTIVOS

Eduardo Arturo Alfaro Barillas Gerente General
Francisco José Santa Cruz Pacheco Villalta Administrador de Inversiones

10.5 Informacién Relevante
A la fecha la Gestora no presenta litigios promovidos en su contra ni sentencias condenatorias.

10.6 Grupo Empresarial
Hencorp Gestora de Fondos de Inversién, S.A. no pertenece a un grupo empresarial o conglomerado, conforme a la
definicién establecida en el literal n. del articulo 5 de La Ley de Mercado de Valores.

11. Clasificacién de Riesgo
El presente Fondo cuenta con clasificaciéon de Riesgo, la cual se anexa al presente prospecto en Anexo 1 y se
encuentra publicada en el sitio Web de la Gestora (www.hencorpgestora.com), junto con la denominacién de la
sociedad clasificadora de riesgo.

Clasificacion de Riesao del Fondo FONDO DE INVERSION CERRADO INMOBILIARIO HENCORP
9 BLUE WHALE
Nombre de Ila Clasificadora de

. Pacific Credit Rating S.A. de C.V.
Riesgo

Riesgo Integral: sv2f;

Riesgo Fundamental: svAf;

Clasificacion Asignada Riesgo de Mercado: sv2;

Riesgo Fiduciario svAAf.

Fecha del informe de Clasificacion 21 de febrero de 2025

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

Riesgo Fundamental A: Los factores de proteccidon, que se
desprenden de la evaluacién de la calidad y diversificacion 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.

Definicion de la clasificacion
asignada

Riesgo de Mercado 2: Dentro de su perfil, corresponde a fondos de
inversion con una moderada volatilidad ante variaciones en las
condiciones de mercado.
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Riesgo Fiduciario AA: La administracion del fondo cuenta con
capacidad para llevar a cabo una muy buena gestién de los
recursos a su cargo. El riesgo fiduciario es considerablemente bajo
como resultado de al menos la concurrencia de la capacidad
profesional de los administradores, el muy buen disefio
organizacional y de procesos, la efectiva ejecucién de dichos
procesos, asi como por el uso de sistemas de informacion de muy
alta calidad.

En comité de Clasificacion de Riesgo, PCR decidi6 asignar las
clasificaciones SV2f al Riesgo Integral, SVAf al Riesgo
Fundamental, SV2 al Riesgo de Mercado y SVAAf al Riesgo
Fiduciario del Fondo de Inversién Cerrado Inmobiliario Hencorp
Blue Whale con perspectiva “Estable”, con cifras auditadas al 31
de diciembre de 2024. La clasificacion se fundamenta en el perfil
moderado del Fondo, que concentrara sus inversiones en
inmuebles ubicados en zonas estratégicas del pais y en titulos
valores del mercado y productos bancarios. Ademas, se
consideran los controles implementados por la Gestora para
mitigar el riesgo de liquidez y mercado. Finalmente, se toma en
cuenta el posicionamiento de la gestora en el sector y el respaldo
del grupo financiero Hencorp Gestora de Fondos de Inversion,
S.A.

Racionalidad de la Clasificacion

Estos fondos de inversion estan dirigidos a los inversionistas que
tienen un perfil de inversion caracterizado por asumir un riesgo

Perfil del Fondo M moderado, obteniendo una rentabilidad mayor con una
probabilidad baja de pérdidas inesperadas o con bajos niveles
de severidad.

12. Registro de Participes.

Hencorp Gestora de Fondos de Inversién S.A., mediante sus aplicativos, llevara el debido Registro de participes,
donde tenga como minimo lo establecido en el Art. 36 y 37, de las Normas Técnicas para la Autorizacién de
Constitucion, Inicio de Operaciones, Registro y Gestion de Operaciones de las Gestoras de Fondos de Inversion
NDMC-02.

13. Factores de Riesgo y Practicas y Politicas del Fondo en Materia
de Gestidon de Riesgos

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 inversion; sin embargo, en la
mayoria de los casos puede medirse y gestionarse.

Los principales riesgos asociados son:

13.1 Riesgo de Liquidez
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Definicion

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. Adicionalmente, es el riesgo del incumplimiento de la Politica de Liquidez del Fondo, en
donde se establece que la liquidez minima del Fondo sera equivalente a Treinta mil délares de los Estados Unidos
de América (US$ 30,000.00).

Identificacion
Los principales factores que podrian generar el riesgo de liquidez son:

Factores operativos:

. Incremento en los costos de materiales o servicios.

. Retrasos en la recepcion de ingresos por alquileres o venta de activos, una vez finalizada su construccion.
Factores financieros:

. Desequilibrio entre el flujo de caja operativo y las obligaciones financieras

. Sobrecostos en proyectos inmobiliarios en desarrollo.

Evaluacion

La evaluacion de dicho riesgo se hara de forma mensual y revisando la diversificacion de la liquidez del Fondo,
segun lo establecido en el apartado “Riesgo de Contraparte en Actividades relacionadas al manejo de liquidez del
Fondo” desarrolladas en el Riesgo de Contraparte.

Mitigacién

El Riesgo de Liquidez del Fondo, sera estableciendo limites prudenciales en cuentas de ahorro, depdsitos a plazo
y liquidez, dando cumplimiento a lo establecido la Politica de Liquidez establecida en el Reglamento Interno y
Prospecto de Colocacion de Cuotas del Fondo

Seguimiento

La Gestora realizara la medicion del riesgo de liquidez con una periodicidad anual, con informacién a diciembre de
cada afio, y sera medida como el cumplimiento de una caja minima de treinta mil délares de los Estados Unidos
de América (US$30,000.00)

Comunicacion

Anualmente, se presentara a los administradores del Fondo la medicién de riesgo de liquidez.

13.2 Riesgo de Financiamiento

Definicion

Se refiere a la posibilidad de que el fondo enfrente dificultades para obtener, mantener o gestionar las condiciones de
financiamiento necesarias para el funcionamiento de los inmuebles. Adicionalmente, se refiere al riesgo de
incumplimiento del ratio de endeudamiento del Fondo.

Identificacion

Entre estos riesgos se identifican los siguientes:

Disponibilidad de financiamiento
Condiciones del financiamiento (Tasas, plazos, montos, desembolsos, etc.)
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Evaluacion

Previo a la adquisicién de un inmueble por parte del Fondo Inmobiliario, la Gestora debera realizar una proyeccion de
la capacidad de pago del inmueble, evaluando el flujo de caja esperado y las obligaciones financieras contraidas.

La Gestora debera revisar que las deudas del Fondo Inmobiliario no excedan dos veces su patrimonio.

Mitigacién

Los mitigantes del riesgo de financiamiento son relacionados a la estructura de capital y el atractivo del financiamiento
del Inmueble. El patrimonio del Fondo de Inversion Inmobiliario permite mantener una estructura de capital cuyo
apalancamiento no sea mayor a dos veces el patrimonio del Fondo, adicionalmente, debido a que la estructura

planteada contempla una emisiéon por un monto menor al monto maximo autorizado, se le permite al Fondo la
posibilidad de recurrir al mercado bursatil para obtener mayor capital en caso sea requerido por el Banco Acreedor.

Seguimiento

Mensualmente, la Gestora de forma interna debera revisar la capacidad de pago de inmueble, proyectando
desembolsos pendientes de realizar y la carga financiera del inmueble.

Comunicacion

Mensualmente, se calculard el ratio de deuda con relacion al patrimonio.

13.3 Riesgo de Deterioro y Adecuacion de Inmuebles

Definicién

El riesgo de deterioro y adecuacion de inmuebles construidos en un Fondo de Inversion Inmobiliario se refiere a
la posibilidad de que los activos inmobiliarios sufran dafios, no cumplan con las condiciones acordadas en los
contratos de arrendamiento, o experimenten un deterioro que afecte su valor y viabilidad de uso, esto una vez

haya terminado su construccion. La gestién inapropiada de estas propiedades puede dar lugar a consecuencias
legales, procesos judiciales, periodos prolongados de desocupacién y depreciacion acelerada del activo.

Identificacion

Los principales factores que podrian generar el riesgo de deterioro son:

» Deterioro por el uso normal o por falta de mantenimiento.

+ Dafios causados por eventos externos (climaticos, vandalismo, etc.).

* Materiales de baja calidad utilizados durante la construccion.

* Deterioro por mal uso de las instalaciones por parte de los arrendatarios
Evaluacion

El riesgo de deterioro se evaluara anualmente por medio del reporte brindado en los Informes de Valu6
otorgados por un Perito Valuador inscrito en el Registro Publico de la Superintendencia del Sistema Financiero,
y por cualquier solicitud por parte de los arrendatarios o el Administrador de los Inmuebles para brindar
mantenimiento o adecuacion a los inmuebles.

Mitigacién
* Inspecciones regulares: Realizar inspecciones anuales o a solicitud de la Gestora para identificar cualquier
signo de deterioro, dafios estructurales o necesidad de adecuaciones o mejoras.
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* 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 cuando
sea necesario.

* 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.

Seguimiento

La Gestora podra delegar a un tercero para el seguimiento de dicho riesgo, este debera reportar, anualmente o
en el momento que sea solicitado por la Gestora, las necesidades de mantenimiento y adecuacion necesarias
en los inmuebles construidos que sean propiedad del Fondo.

Comunicacioén

La Gestora reportara, anualmente o en el momento que sea solicitado, al Administrador de Inversiones de las
necesidades de mantenimiento y adecuacién necesarias en los inmuebles construidos que sean propiedad del
Fondo.

13.4 Riesgo de Contraparte en Actividades Inmobiliarias

Definicion

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 transaccioén 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).

Identificacién
Los principales factores que contribuyen al riesgo de contraparte son:
Arrendatarios:

. Incapacidad de los inquilinos para pagar los cdnones de arrendamiento debido a problemas financieros.
. Abandono de los inmuebles antes del vencimiento del contrato.
Compradores de los inmuebles del Fondo:

. Incumplimiento en los términos de compra o venta de inmuebles.

. Retrasos en los pagos o entregas por falta de liquidez o capacidad operativa.

Proveedores y contratistas:

. Falta de cumplimiento en la entrega de servicios, materiales o proyectos relacionados con los inmuebles.
. Actuaciones impropias o fraudulentas por parte de terceros.

Evaluacion

La evaluacion de riesgos de contraparte incluye lo siguiente:
En el caso de personas juridicas:

e Solicitud de los Estados financieros auditados de los ultimos 3 afios con las notas del auditor.

e Solicitud de las Declaraciones de impuestos sobre la renta de los ultimos 3 afios.

e En el caso de los contratistas que realicen prestaciones al Fondo por mas de US$ 2,000,000.00, se solicitara la
firma de una garantia para el cumplimiento del contrato por el servicio brindado

En el caso de personas naturales:
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e Comprobantes de ingresos

e Para profesionales independientes, estados financieros de los ultimos 3 afios
e Declaraciones de impuestos sobre la renta, las uUltimas 3 realizadas
Mitigacién

Para mitigar este riesgo, se establecen las siguientes practicas:

o Contratos y acuerdos sélidos: Establecer contratos y acuerdos de compra y 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 exposicién maxima a cada contraparte, con el
objetivo de diversificar el riesgo y evitar una dependencia excesiva de una sola entidad arrendante.

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

o 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.

Seguimiento

Evaluar anualmente la solvencia financiera de las contrapartes en actividades inmobiliarias.
Comunicacion

La Gestora reportara, anualmente o en el momento que sea solicitado, al Administrador de Inversiones del nivel de
morosidad de los arrendatarios del Fondo. Asimismo, notificara de cualquier eventualidad que involucre algun
incumplimiento contractual por parte de las contrapartes del Fondo.

13.5 Riesgo de Contraparte en Actividades relacionadas al manejo de liquidez del
Fondo

Definicion

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.

Identificacion

e Problemas de solvencia o insolvencia en bancos donde se mantiene invertido la liquidez del Fondo
¢ Incumplimientos en la ejecucion de transferencias o retiros solicitados
o Caida en la clasificacion de riesgo de los instrumentos financieros en los que se encuentre invertido el Fondo

Evaluacion

Evaluar mensualmente las exposiciones del fondo respecto a las contrapartes con las cuales se tiene relacion, y los
tipos de instrumentos adquiridos por el Fondo.

Mitigacién

e El Fondo mantendra su liquidez o depdsitos en Bancos con Clasificacién de Riesgo AA (slv) o superior,
autorizados por la Superintendencia del Sistema Financiero para realizar operaciones pasivas.
e El Fondo no mantendra mas del 70% de su liquidez en un mismo Banco.

Seguimiento
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Seguimiento mensual de los ratios de liquidez en un mismo banco, las clasificaciones de riesgo otorgadas a los bancos
donde se tiene depositada la liquides, y las clasificaciones de riesgo de las emisiones y emisores de los instrumentos
financieros en los que ha invertido el Fondo.

Comunicacion

La Gestora reportara, anualmente o en el momento que sea solicitado, al Administrador de Inversiones el nivel de
exposicion a los instrumentos financieros adquiridos por el Fondo o depdsitos en cuentas realizados por el Fondo.
Asimismo, notificara de cualquier eventualidad que involucre algin incumplimiento contractual por parte de las
contrapartes del Fondo.

13.6 Riesgo de Siniestro

Definicién
En el caso de los Fondos Inmobiliarios, el riesgo de siniestro se refiere al posible dafio que pudiera percibir la

estructura/edificio que significase un costo considerable en los inmuebles del Fondo, o que hiciera imposible la
explotacion y uso de estos.

Identificacion
Entre los principales riesgos de siniestros se incluyen:

1) Naturales

Erupcion volcanica

Inundacion

Aludes

Rayos

Terremotos

Tsunamis

Incendios

. Otros riesgos naturales que no sean considerados previamente
2) Humanos

SQ@ "0 o0 T

a. Incendios provocados o accidentales

b. Accidentes con vehiculos

C. Caidas de aviones y objetos desprendidos de estos

d. Explosiones

e. Actos Terroristas

f. Huelgas

g. Vandalismo

h. Robos
3) Otros riesgos especificos

a. Defectos de construccion

b. Fallos estructurales derivados del desgaste o mantenimiento inadecuado
Evaluacién

En caso de sucedido de alguno de los riesgos previamente identificados, el Fondo de Inversion solicitara al
Administrador de los Inmuebles (en caso de Fondos de Inversion Inmobiliarios) la revisién de los inmuebles y
construcciones que son propiedad del Fondo. EIl encargado de la revisién debera emitir un reporte con el impacto
financiero para cuantificar los costos asociados al dafio.

Mitigacién
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Para la mitigaciéon de estos riesgos, la Gestora con cargo al Fondo contratara una POLIZA DE SEGURO TODO

RIESGO que se adecue al proyecto en construccion o los inmuebles construidos con los que cuente el fondo. Se
establecen los siguientes mecanismos para la mitigacion del riesgo de siniestro:

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

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

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

Seguimiento

En el caso de los Fondos Inmobiliarios, la Gestora dara seguimiento al estado de las construcciones por medio de los
Informes Anuales de Valuo realizados por un perito inscrito en el Registro de Peritos que lleva la Superintendencia del
Sistema Financiero. En caso se presente algun siniestro en los inmuebles construidos del Fondo, la Gestora delegara
a un tercero para realizar una visita a los inmuebles y evaluar fisicamente los impactos del siniestro ocurrido, en caso
de presentarse danos fisicos y estructurales al inmueble, la Gestora solicitara a un Perito Valuador un Informe de Valuo
actualizado.

Comunicacion

En caso ocurra un siniestro, la Gestora informara a los inversionistas del hecho ocurrido y las medidas a implementar
para reducir el impacto en el rendimiento de los inversionistas. Asimismo, en caso de un siniestro, el Administrador de
Inversiones comunicara a la Junta Directiva de la Gestora los dafios presentados en los inmuebles, y propondra un
plan de accion para reducir el impacto del siniestro dentro de la rentabilidad del Fondo. Finalmente, la Gestora
comunicara a la Aseguradora cualquier siniestro ocurrido al Fondo que se encuentre cubierto por la pdliza, con la
finalidad de iniciar con el proceso de recuperacién econémica del inmueble por los dafios ocurridos a los inmueble del
Fondo.

13.7 Riesgo de Precio

Definicién

El riesgo de precio se define como la posibilidad de que el valor de los inmuebles en la cartera del fondo fluctue
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.

Identificacion

Algunos de los factores que podrian influir negativamente en el valor de los inmuebles en la cartera del fondo son los
siguientes:

Macroecondémicos:

e Aumentos en las tasas de interés que afectan los costos de financiamiento y la demanda de inmuebles.
¢ Inflacién que reduce el poder adquisitivo y disminuye el atractivo de los inmuebles como inversion.
e Recesiones econémicas locales o globales que disminuyen la actividad inmobiliaria.

Sociodemograficos

e Cambios en las preferencias de los consumidores (por ejemplo, aumento del trabajo remoto, mayor demanda de
propiedades suburbanas).
e Migraciones que afectan la ocupacién y demanda de propiedades en determinadas zonas.
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Factores especificos del mercado inmobiliario

e Sobreoferta de inmuebles que genera presién a la baja en los precios.
e Desvalorizacion de zonas urbanas debido a deterioro, falta de infraestructura o problemas de seguridad.

Eventos imprevistos:
o Desastres naturales, crisis politicas o pandemias que impacten negativamente el mercado inmobiliario.
Evaluacion

Previo a que la Gestora adquiera un inmueble, esta se encargara de gestionar un Estudio Mercado del Inmueble a
adquirir por el Fondo, detallando cada uno de los factores que podrian afectar negativamente en el precio de los
inmuebles.

Mitigacién

¢ Diversificacion de la cartera: Mantener una cartera diversificada de inmuebles en términos de ubicacion
geografica, tipo de propiedad y segmento de mercado. Los limites de concentracion y politica de diversificacion
de la cartera inmobiliaria se establecen en el Reglamento Interno y Prospecto de Colocacion de Cuotas del Fondo.
e Perspectiva del potencial de crecimiento: Considerar cuidadosamente el potencial de crecimiento de cada
inmueble considerado para la adquisicién, teniendo en cuenta factores como la ubicacion, infraestructura cercana,
perspectivas de desarrollo y oferta y demanda en la zona.

e Evaluar anualmente la tendencia del comportamiento del precio de los activos que forman parte del fondo,

para identificar posibles cambios en la misma.
Seguimiento

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 retencién de activos.

Comunicacion

Al momento de adquisicion del inmueble, se reportara al Administrador de Inversiones y Comité de Inversiones de la
Gestora el Informe de Mercado del Inmueble, detallando los factores que podrian afectar negativamente el precio del
inmueble.

13.8 Riesgo de Desocupacion

Definicion

Se refiere a la posibilidad de que los inmuebles del fondo no cuenten con inquilinos, usuarios y compradores de los
inmuebles durante un periodo prolongado, lo que afecta la generacion de ingresos y la rentabilidad del fondo.

La desocupacion de inmuebles forma parte de la gama de riesgos que enfrenta un Fondo de Inversion Inmobiliario,
que puede materializarse como resultado, entre otros factores.

Identificacion

Periodos prolongados de recesion econdmica que incidan negativamente en la demanda por espacio en edificios;
fenémenos 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

Evaluacion
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Evaluar la demanda de inmuebles en las ubicaciones y segmentos de mercado correspondientes. Esto permite
identificar las areas con mayor demanda y ajustar la estrategia de adquisicién y promociéon de inmuebles en
consecuencia.

Mitigacion

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

o Gestidn de relaciones con inquilinos: Establecer politicas y practicas para mantener una buena relacién 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
desocupacion y cubrir los gastos asociados, como los pagos de servicios publicos y el mantenimiento basico.

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

Seguimiento

La Gestora revisara las tasas de ocupacion en los inmuebles destinados al arrendamiento y la tasa de absorcién de
los inmuebles destinados a la venta. Adicionalmente, la Gestora delegara a un tercero para que brinde seguimiento de
los contratos proximos a vencerse y los atrasos en los pagos por parte de los arrendatarios.

Comunicacioén

La Gestora reportara, mensualmente o en el momento que sea solicitado, al Administrador de Inversiones las tasas de
ocupacion en los inmuebles destinados al arrendamiento y la tasa de absorcién de los inmuebles destinados a la venta.

13.9 Riesgo de Crédito

Definicion

Es el riesgo de materializacidon de incumplimiento parcial o total de las obligaciones contractuales que debe cumplir el
emisor de un titulo, o de un deterioro de la calificacion de riesgo del emisor o del titulo adquirido por un Fondo de
Inversion administrado por la Gestora o de su posicién propia.

Una parte fundamental de la Gestién de Riesgo de la Gestora es la administracion del riesgo de crédito y por lo tante
es parte de la estrategia de negocios de la Gestora la Identificacion, Mediciéon, Monitoreo y Comunicacién del Riesgo
de Crédito, tanto de la exposicidn propia como la de los Fondos que administre.

Identificacion

Se debera verificar el cumplimiento de la normativa aplicable en lo que respecta a las operaciones de inversion (propias
o de los Fondos de Inversién), tanto de las provenientes del marco legal, normativa aplicable del Sistema Financiero e
interna.

Tanto para una inversién propia como para las inversiones que realice un Fondo de Inversion administrado por la
Gestora, el riesgo de crédito serd gestionado a partir de la evaluacién de una inversion, solicitando la informacion
financiera, prospectos de emision, reportes de calificacion de riesgo, informacion del mercado, memoria de labores del
emisor, y en general, de la informacién disponible de la emision y emisor.

Sera funcion de la Gestora, previo a la realizacion de inversiones en un emisor o emision, revisar al menos los
siguientes aspectos:
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1. Situacion financiera del emisor

Sector econdémico al que pertenece

Callificaciones de riesgo minimas

Trayectoria empresarial

Respaldo del grupo econdmico al que pertenece

2 e

Solvencia moral y/o reputacional

Exposicion

Para definir y controlar la exposicion al riesgo de crédito de los emisores y emisiones, se considerara el marco
normativo, las calificaciones de riesgo otorgadas por sociedades clasificadoras de riesgo de reconocida trayectoria y
prestigio a nivel nacional e internacional autorizadas por la Superintendencia del Sistema Financiero o la autoridad
competente, niveles de concentracion, entre otros.

Buscando la administracion del riesgo de crédito y el principio de diversificacion, se consideraran los aspectos legales
o regulatorios asociados a estas operaciones, y se estableceran limites para las inversiones de la posicion propia y de
los Fondos de Inversion buscando el establecimiento de limites prudentes.

Para la definicién de dichos limites se tomara en cuenta el marco regulatorio vigente, particularmente lo definido en la
Ley de Fondos de Inversién y las Normas Técnicas para las Inversiones de los Fondos de Inversion y entre los limites
a establecer se podran tener por emisor o grupo emisor (locales y del exterior), en caso las emisiones sean realizadas
directamente por el emisor y sin contar con alguna forma de Patrimonio Auténomo para este propésito, tipo de
operaciones u otros.

La definicion de los limites especificos a cada fondo de inversion corresponde a la Politica de Inversion que sera
plasmada en el reglamento de cada Fondo, los cuales estaran en funcion de su naturaleza, mercado objetivo, perfil de
riesgo, si es abierto o cerrado, entre otros aspectos.

Seguimiento y Control

Dentro de las operaciones periddicas de la Gestora estara el seguimiento y control de las emisiones y emisores que
formen parte del portafolio de posicién propia y de los Fondos que administre, dando mecanismos a la Gestora para
detectar oportunamente los riesgos de posibles incumplimiento totales o parciales de las obligaciones del emisor o
emision.

El seguimiento y control realizado por la Gestora le permitira conocer e identificar aquellas emisiones o emisores en
los que se pueda dar un cambio en la calidad crediticia de los mismos y asi tomar realizar las labores requeridas para
prever y mitigar los posibles incumplimientos o pérdidas.

13.10 Riesgo de Lavado de Dinero y Activos y Financiamiento al Terrorismo

Definicion

Se refiere a la posibilidad de que el Fondo de Inversion Cerrado Inmobiliario sea utilizado de manera directa o indirecta
para el lavado de dinero y activos y financiamiento al terrorismo.

Identificacion
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Transformar o legitimar recursos obtenidos de actividades ilicitas como el pago por la venta de un inmueble propiedad
del Fondo de Inversién, el pago de canones de arrendamiento, entre otros ingresos que perciba el Fondo.

Evaluacion

La evaluacién se realiza al momento de que el Fondo establezca una relacién comercial con una persona natural o
persona juridica.

Mitigacion

e Aplicacién de la Politica Conozca a su Cliente.

e Uso de listas de sanciones internacionales para verificar alertas

e Capacitacion anual en temas de Cumplimiento a Ley de Prevencién de Lavado de Dinero y Activos y
Financiamiento al Terrorismo

Seguimiento

El Oficial de Cumplimiento de la Gestora realizara el monitoreo de transacciones con los proveedores y clientes del
Fondo. Revisara periddicamente las listas de sanciones nacionales e internacionales a fin de identificar y prevenir
cualquier riesgo de lavado de dinero y activos y financiamiento al terrorismo.

Comunicacioén

El Oficial de Cumplimiento de la Gestora, en caso de encontrar un cliente clasificado como de alto riesgo, reportara a
la Unidad de Investigacion Financiera (UIF) de la Fiscalia General de la Republica el resultado de la debida diligencia
realizada.

14. Tratamiento de Aporte con Inmuebles

14.1 Condiciones para la recepcidon de aportes

1. El aportante del inmueble debe presentar por escrito solicitud de aportacion del inmueble, indicando el precio al
cual desea aportarlo y una descripcion detallada del mismo, asi como la solvencia de la Administracion Tributaria
del duefo del inmueble y cualquier otra informacién complementaria de caracter relevante que explica el valor
propuesto;

2. Previo a la aceptacion del bien inmueble, la Gestora debera:

a. Verificar la informacion que presente el aportante del inmueble a dar en aporte, para efectos que se cumpla
con lo dispuesto en el reglamento interno del Fondo Inmobiliario; dejando para dichos efectos, constancia
del trabajo realizado; y

b. Asegurarse de que el inmueble a recibir en aporte no presente problemas que no permitan su inscripcién en
el Registro de la Propiedad Raiz e Hipotecas.

3. Que el bien inmueble objeto del aporte relina las condiciones que para el efecto se hayan fijado en el reglamento
interno del Fondo Inmobiliario; y

4. Para efectos de determinar el valor del inmueble, la Gestora contratara dos peritos inscritos en el Registro de
Peritos Valuadores de la Superintendencia. Los costos de los valuos del inmueble seran asumidos por el aportante
previo a la realizacién de la misma. La Gestora tomara como referencia el menor de los vallos para la recepcion
del inmueble como aporte.
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5. La Junta Directiva de la Gestora se reserva el derecho de la aceptacién del bien inmueble en concepto de aporte.

14.2 Limitaciones para la transferencia de inmuebles

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

e Encontrarse completamente terminados

e Poseer la solvencia de la Administracion Tributaria del Propietario

e Estar libres de derechos de usufructo, uso o habitacion, o cualquier otra condicidn que imposibilite la
generacion de rendimientos por parte del Fondo

e Contar con el valio de dos peritos valuadores inscritos en el Registro de la Superintendencia del Sistema
Financiero, o en otras entidades cuyos registros esta reconozca

e Estar inscritos a nombre de la persona que transfiere el dominio al Fondo de Inversion

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

El aporte de inmuebles debera cumplir con la politica de inversién del Fondo como condicién de la trasferencia de cuotas
de los aportes.

Adicionalmente, el aporte no podra exceder el 30% de las participaciones del fondo inmobiliario como limitante a la
transferencia de cuotas de los aportantes.
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15. Informacidén a entregar al Participe
La Gestora proveera a los participes con la siguiente informacion:
e Reglamento Interno del Fondo y su Extracto
e Prospecto de Colocacion de Cuotas de Participacion y su Extracto
e Copa del Contrato de Suscripcion de Cuotas
e Memoria de Labores
Asimismo, estara a su disposicion la siguiente informacion:
Periodicidad Informacioén Medio
Valor cuota
Diaria Comisiones de la Gestora Pagina Web
Gastos Cargados al Fondo
Composicion del Fondo
Mensual Estados Financieros del Fondo y de Pagina Web
la Gestora
Mensual Estado de cuenta Correo Electrénico
Mensual Informe Mensual* Pagina Web
Informe de Clasificaciéon de Riesgo Pagina Web
Semestral Estados Financieros Auditados Pagina Web
Semestrales Periddico de circulacion nacional
Anual Estados Financieros Auditados del Pagina Web
Fondo y de la Gestora Periédico de circulacion nacional
Anual Informe Anual® Pagina Web
Pagina Web

Un dia habil posterior al evento Hecho Relevante

Correo Electrénico

16. Procedimiento a seguir en caso de accion judicial en contra de la

Gestora

Cualquier conflicto que surja entre la Gestora, el Fondo, o los participes, podra ser sometido al conocimiento de los
tribunales de San Salvador, lo cual es expresamente aceptado por las mismas; asi como por los medios alternos de
solucion de conflictos, tales como conciliacién, medicacion y/o arbitraje, en caso de que se defina esta instancia por
las partes.

17. Comisiones a cobrar por la Gestora (Comision por Administracion,
Comision por Entrada)

Son los gastos concernientes al proceso de administracién del Fondo por parte de Hencorp Gestora de Fondos de
Inversion. La Comision por administracion es la comision que la Gestora cobrara al Fondo de Inversion Cerrado
Inmobiliario Hencorp Blue Whale por los servicios de gestidon que realiza. La comisidn por entrada corresponde a la

4 El informe mensual incluye la informacién requerida por el articulo 56 de las NDMC-17 e informacion detallada en el Anexo 6 de las NDMC-17.
5 El informe anual contendra la informacion requerida por el articulo 57 de las NDMC-17.
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comisidon que la Gestora cobra al Participe por invertir en el fondo (esta comisién es pagadera Unicamente en el
momento de suscripcién de cuotas en mercado primario).

La Gestora, con cargo al Fondo, cobrard una Comision por Administracién la cual equivale hasta un DOS PUNTO
VEINTISEIS PORCIENTO (2.26%) anual, monto que incluye el Impuesto a la Transferencia de Bienes Muebles y a la
Prestacion de Servicios (IVA), y que se calculara aplicando dicho porcentaje sobre el valor del Patrimonio del Fondo
y con una base afo calendario. La comision se aprovisionara diariamente y se pagara mensualmente.

La Gestora tendra discrecién sobre esta comision, respetando los limites establecidos en el parrafo anterior, teniendo
el participe como notificacién, de acuerdo con el Art. 70 de la Ley de Fondos de Inversién, la publicacion del respectivo
hecho relevante del Fondo en el sitio web de la Gestora (www.hencorpgestora.com). Para realizar un aumento de la
comisién en un monto superior al 2.26% nominal anual, la Gestora debera solicitar autorizacion al Consejo Directivo
de la Superintendencia del Sistema Financiero para modificar este apartado. Posterior a tener la autorizacion, se
debera realizar la respectiva comunicacién al participe de acuerdo con lo establecido en la Ley de Fondos de
Inversion.

La Gestora, con cargo al Participe, cobrara una Comision de Entrada la cual sera equivalente hasta un CINCO PUNTO
SESENTA Y CINCO POR CIENTO (5.65%), monto que incluye el Impuesto a la Transferencia de Bienes Muebles y
a la Prestacion de Servicios (IVA), y se calculara aplicando dicho porcentaje sobre el monto de Cuotas de Participacion
Suscritas por el Participe, pagadero unicamente al momento de la Suscripcién de Cuotas de Participacion adquiridas
en Mercado Primario. Este cobro sera realizado por la Gestora al momento de remitir al Participe la notificacién de
anotacion en el Libro de Registro de Participes del Fondo que administra la Gestora.

18. Gastos con Cargo al Fondo

Son con cargo al Fondo de Inversion los gastos siguientes:

a) Auditorias Externas y Fiscal (Minimo US$ 1,500.00 anuales, provisionado diariamente).
Son los gastos correspondientes a la labor anual de Auditoria Externa y Fiscal como consecuencia de la obligacion
de contar con tales auditorias de conformidad a la legislacién vigente.
La Gestora nombrara al Auditor Externo y Fiscal, segun corresponda, para el Fondo De Inversién Cerrado
Inmobiliario Hencorp Blue Whale, el cual debera estar registrado en la SSF y cumplir con los requerimientos
minimos de auditoria, segun la Ley del Mercado de Valores.

b) Servicios de Clasificacion de Riesgos (Minimo US$ 3,000.00 anuales, provisionado diariamente por
Clasificacién de Riesgo).
Son los gastos concernientes a la opinidon generada por una clasificadora de riesgo debidamente autorizada por
la Superintendencia del Sistema Financiero correspondiente al Fondo de Inversion Cerrado Inmobiliario Hencorp
Blue Whale.
El Fondo De Inversion Cerrado Inmobiliario Hencorp Blue Whale contara con al menos una clasificacion que refleje
los riesgos de los activos de este y de las operaciones que realice, asi como la calidad de administracion de la
Gestora.

c) Comisiones de Corretaje Bursatil (En funcién de las comisiones publicadas por las Casas de Corredores de
Bolsa y la Bolsa de Valores de El Salvador).
Son los gastos relativos a las comisiones en que incurre el Fondo en el proceso de realizacién de compra y venta
de instrumentos financieros y otras operaciones bursatiles de naturaleza analoga. Las posibles comisiones
pueden ser aquellas generadas por la Casa de Corredores de Bolsa y la Bolsa de Valores de El Salvador. Las
comisiones de la Bolsa de Valores de El Salvador se encuentran vigentes en la pagina web de la Bolsa de Valores.
Los impuestos, forma de calculo y pago seran definidos por la Bolsa de Valores segun lo establecido en su tarifario
vigente. https://bolsadevalores.com.sv/index.php/mercados/como-opera-la-bolsa/comisiones-bolsa, las
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comisiones vigentes de las casas corredoras de bolsa pueden ser consultadas en sus respectivas paginas web o
por medio telefénico. Estos seran pagados al momento de ocurrencia, provisionados diariamente.

Costos de Inscripcién de la Emisién (En funcién de las comisiones publicadas por las Casas de Corredores de
Bolsa y la Bolsa de Valores de El Salvador).

Son los gastos relativos a la inscripcidon y presentaciéon de la emision que incurre el Fondo en el proceso de
realizacion de constitucion del Fondo de Inversién Cerrado Inmobiliario. Los costos de inscripcion de la Bolsa de
Valores de El Salvador se encuentran vigentes en la pagina web de la Bolsa de Valores. Los impuestos, forma de
calculo y pago seran definidos por la Bolsa de Valores segun lo establecido en su tarifario vigente.
https://bolsadevalores.com.sv/index.php/mercados/como-opera-la-bolsa/comisiones-bolsa, las comisiones
vigentes de las casas corredoras de bolsa pueden ser consultadas en sus respectivas paginas web o por medio
telefénico. Este sera pagadero una vez en la constituciéon del Fondo. Estos seran pagados al momento de
ocurrencia, provisionados diariamente.

Comisiones a cobrar por la Gestora (Comisién por Administracion, Comisién por Entrada)

Son los gastos concernientes al proceso de administracion del Fondo por parte de Hencorp Gestora de Fondos
de Inversion. La Comision por administracion es la comision que la Gestora cobrara al Fondo de Inversién Cerrado
Inmobiliario Hencorp Blue Whale por los servicios de gestion que realiza. La comisién por entrada corresponde a
la comisién que la Gestora cobra al Participe por invertir en el fondo (esta comision es pagadera unicamente en
el momento de suscripcion de cuotas en mercado primario).

La Gestora, con cargo al Fondo, cobrara una Comisién por Administracion la cual equivale hasta un DOS PUNTO
VEINTISEIS PORCIENTO (2.26%) anual, monto que incluye el Impuesto a la Transferencia de Bienes Muebles y
a la Prestacion de Servicios (IVA), y que se calculara aplicando dicho porcentaje sobre el valor del Patrimonio del
Fondo y con una base afio calendario. La comision se aprovisionara diariamente y se pagara mensualmente.

La Gestora tendra discrecion sobre esta comision, respetando los limites establecidos en el parrafo anterior,
teniendo el participe como notificacion, de acuerdo con el Art. 70 de la Ley de Fondos de Inversidn, la publicacién
del respectivo hecho relevante del Fondo en el sitio web de la Gestora (www.hencorpgestora.com).

Para realizar un aumento de la comision en un monto superior al 2.26% nominal anual, la Gestora debera solicitar
autorizacion al Consejo Directivo de la Superintendencia del Sistema Financiero para modificar este apartado.
Posterior a tener la autorizacion, se debera realizar la respectiva comunicacion al participe de acuerdo con lo
establecido en la Ley de Fondos de Inversion.

La Gestora, con cargo al Participe, cobrara una Comision de Entrada la cual sera equivalente hasta un CINCO
PUNTO SESENTA Y CINCO PORCIENTO (5.65%), monto que incluye el Impuesto a la Transferencia de Bienes
Muebles y a la Prestacién de Servicios (IVA), y que se calculara aplicando dicho porcentaje sobre el monto de
Cuotas de Participacién Suscritas por el Participe, pagadero Unicamente al momento de la Suscripcion de Cuotas
de Participacion adquiridas en Mercado Primario. Este cobré sera realizado por la Gestora al momento de remitir
al Participe la notificacion de anotacién en el Libro de Registro de Participes del Fondo que administra la Gestora.

Costos de depésito y custodia de los valores que componen el portafolio del Fondo de Inversién (En
funcién del detalle de costos publicados CEDEVAL).
Son los costos y gastos originados por la labor de depdsito y custodia de valores por parte de un custodio
autorizado por la Superintendencia del Sistema Financiero.

Los cargos por servicio de custodio se apegaran a lo establecido por la Central de Depédsito de Valores, tanto en
lo referente al porcentaje, volumen en custodia, asi como a las entradas y salidas de titulos, vencimientos de
capital, pago de intereses, transferencias y demas servicios asociados a la custodia. Esta comisiéon se pagara
sobre el servicio de custodia que se realice de acuerdo con las comisiones publicadas por la Central de Depésito
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de Valores de Valores. Las comisiones de CEDEVAL se encuentran vigentes en la pagina web de CEDEVAL.
https://www.cedeval.com/comisiones/ Estos seran pagados al momento de ocurrencia, provisionados
diariamente.

Seguros de los inmuebles que componen el portafolio de Activos Inmobiliarios del Fondo de Inversiéon (En
funcién del precio del inmueble, uso de los activos y vida util)

Son los gastos relativos a los seguros sobre los Activos Inmobiliarios del Fondo de Inversion, sirviendo para la
proteccion de la edificaciones y bienes del Fondo.

Los bienes inmuebles que conforme el portafolio de Activos inmobiliarios del Fondo de Inversién sera asegurado
en el monto equivalente al peritaje de los ultimos 12 meses. El monto o porcentaje a ser cobrado sobre el Valor
del Peritaje dependera de lo que sea determinado por las Sociedades Aseguradoras, estas podran ser en funcion
del metraje del bien inmueble asegurado, el precio del inmueble, el uso y vida util del inmueble y cualquier otra
condicion que sea considerada por la Sociedad Aseguradora. Estos seran pagados al momento de ocurrencia,
provisionados diariamente.

Publicacion de Estados Financieros e Informacion sobre Hechos Relevantes (Minimo US$ 1,500.00 anuales,
provisionado diariamente).

Son los gastos relativos a la impresién en un medio digital o fisico de los Estados Financieros del Fondo de
Inversién de conformidad a la normativa vigente con el objeto de brindar transparencia e informacién util al
mercado para la toma de decisiones de inversion.

El Fondo de Inversidon asumira los costos por publicar sus Estados Financieros intermedios y anuales, asi como
toda aquella informacion que de conformidad al Reglamento Interno y su Extracto se considere como hecho
relevante, con la periodicidad indicada en el Art. 5 de la Norma Técnica para la Remision y Divulgacion de
Informacién de los Fondos de Inversion, NDMC-13. El pago de la publicacién de los Estados Financieros se
realizara de conformidad con los servicios contratados por la Gestora a las entidades que brindan esos servicios.

Honorarios y gastos en que haya de incurrirse para la defensa de los intereses del Fondo (Minimo US$
500.00 anuales).

Son los gastos correspondientes a los casos en que sea necesario defender administrativa o judicialmente los
intereses del Fondo de Inversién o interponer demandar para recuperar o cobrar judicialmente las obligaciones a
favor del Fondo de Inversién, se pueden hacer cargos por representacion legal necesaria para tal efecto. Se
pagaran en el momento de conformidad a lo convenido entre partes. Estos seran pagados al momento de
ocurrencia, provisionados diariamente.

Valoracion de Activos Financieros (Minimo US$5,000 anuales, provisionado diariamente).

Son los gastos derivados del proceso de valoracion del portafolio de inversiones del Fondo de Inversién y de
acuerdo a la normativa vigente si existiere un proveedor de precios debidamente autorizado por Ila
Superintendencia del Sistema Financiero.

La sociedad que se contratara para que provea el vector precios con el cual se valoraran diariamente las
inversiones que componen el Fondo. Se pagara mensualmente de acuerdo con el contrato que la Gestora suscriba
con la entidad que brinde este servicio, seran provisionados diariamente.

Valoracion de Activos Inmobiliarios (Minimo US$5,000 anuales, provisionado diariamente).

Son los gastos derivados del proceso de valuacion del portafolio de activos inmobiliarios del Fondo y que deberan
ser valuados siguiendo la normativa correspondiente.

La sociedad que se contratara como perito valuador para que provea el valor de los Activos Inmobiliarios que
componen el Fondo. Se pagara mensualmente de acuerdo con el contrato que la Gestora suscriba con la entidad
que brinde este servicio. Estos seran pagados al momento de ocurrencia, provisionados diariamente.
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Comisiones a Agente Comercializador de Inmueble (Minimo un mes de arrendamiento)

Son los gastos derivados del proceso de comercializacion del Inmueble, se entendera este gasto como el pago a
Agentes Comercializadores por vender o arrendar los inmuebles del Fondo. Pago a los encargados de
comercializacion de bienes raices. Este pago se realizara con una periodicidad no definida, ya que se realizara el
pago cuando exista necesidad de vender o arrendar los inmuebles del Fondo. La formula de calculo de esta
comision dependera del agente comercializador que se contrate, estableciendo un pago minimo equivalente a un
mes de arrendamiento del inmueble comercializado. En el caso de ser arrendamientos, se tendra como limite
maximo el equivalente a una comision del valor del canon mensual de arrendamiento multiplicado por en numero
de anos del contrato de alquiler. Para los casos de venta se dispondra de un maximo de comisién por venta del
15% del valor de Venta del Inmueble. Estos seran pagados al momento de ocurrencia.

Gastos Registrales por las Transacciéon de Activos Inmobiliarios. (En funcién del valor de la transaccion de
los inmuebles)

Son los gastos derivados del proceso de Registro por la compra, venta y/o arrendamiento de los Inmuebles del
Fondo. Gastos originados por la compra, venta y/o arrendamiento de los inmuebles. Estos seran pagados en el
momento de ocurrencia y se provisionaran diariamente.

Gastos de remodelacion y ampliacion de los Inmuebles. (Hasta al 25% del Valor del Inmueble)

Son los gastos producidos por la administracion, remodelacion y ampliacién de los inmuebles que conforman el
portafolio de activos del Fondo de Inversién. La periodicidad de este gasto dependera del estado de los inmuebles
del Fondo, estos seran provisionados diariamente durante el plazo que tome la remodelacién y/o ampliacion de
los inmuebles.

Impuestos territoriales y municipales de los activos inmobiliarios que conforman el Fondo de Inversiéon
(En funcién del valor del inmueble y la zona geogréfica en la que se encuentren ubicados)

Son los impuestos que se deben pagar a las autoridades tributarias y municipales correspondientes, originados
por la tenencia de los activos inmobiliarios en el Portafolio del Fondo de Inversion. Estos se pagaran con una
periodicidad minima mensual, y seran provisionados diariamente.

Gastos de organizacion de Asamblea Anual y Asambleas Extraordinarias de Participes. (Minimo US$
3,000.00 anuales, provisionados diariamente)

Son los gastos originados por la reunion anual de la Asamblea de Participes y/o aquellas que sean de caracter
extraordinario segun la normativa vigente.

Gastos Legales. (Minimo US$ 3,000.00 Anuales)

Gastos originados por las actividades legales en las que haya que incurrir por las actividades propias del Fondo
de Inversion Cerrado Inmobiliario. Como por ejemplo, pero sin estar limitados, la suscripcion de contratos de
arrendamiento, contratos de compraventa, cesion de contratos de arrendamiento y cualquier otro documento que
permita al Fondo comprar, vender y arrendar los inmuebles. Pagados en el momento de ocurrencia, provisionados
diariamente.

Gasto por intereses y otras comisiones del Fondo Inmobiliario (En funcién de los contratos de crédito
suscritos con las Instituciones con los que se tramite el financiamiento)

Son los gastos por intereses originados de los préstamos bancarios contratados por el Fondo de Inversion
Inmobiliario, y comisiones bancarias producto de los desembolsos del financiamiento otorgado por una institucion
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bancaria. Pagados segun el Contrato de Financiamiento firmado con la Sociedad Acreedora, provisionados
diariamente.

Otros Gastos en los que se incluyen: Comisiones Bancarias y de Publicidad de los Activos Inmobiliarios
(No de las Cuotas de Participaciéon)® (Minimo US$ 1,000.00 anuales provisionados diariamente).

Comisiones Bancarias: Comisiones que pueda cobrar instituciones bancarias al realizar transacciones como
depdsitos a plazo, cheques, etc.

Gastos de Publicidad y mercadeo de los activos del FONDO DE INVERSION CERRADO INMOBILIARIO
HENCORP BLUE WHALE: publicidad dirigida a posibles arrendantes de los Activos Inmobiliarios, posibles
compradores de los Activos Inmobiliarios y usuarios de los Activos Inmobiliarios.

Honorarios correspondientes al liquidador en caso de Liquidacion del Fondo (Minimo 0.05% anual de los
Activos del Fondo, pagaderos al momento de la liquidacion)

Son los pagos de honorarios pagados a la Gestora o al liquidador nombrado en Asamblea de Participes para la
liquidacion del Fondo.

Correspondera al liquidador del Fondo hasta un CERO PUNTO CERO CINCO POR CIENTO (0.05%) Anual
respecto a los activos del Fondo en concepto de honorarios por prestar el servicio de liquidacién del Fondo, la
cual sera pagada al momento de la liquidacion.

Remuneracion al Comité de Vigilancia (Minimo de US$ 100.00 anuales, provisionados diariamente)

Los miembros del comité de vigilancia podran ser remunerados, con cargo al Fondo. La misma podra ser
modificada mediante acuerdo en Asamblea de Participes. En la primera Asamblea de participes se decidira la
remuneracion o no de los miembros del Comité de Vigilancia y esta se comunicara por medio de hecho relevante.

Comision Bursatil por la adquisicion o venta de cuotas de participacion del Fondo de Inversién
Inmobiliario (De acuerdo con las tarifas de las Bolsas de Valores y Casas Corredoras de Bolsa previamente
establecidas)

Es la comisién, con cargo al participe, por intermediacién bursatil cobrada por las Casas Corredoras de Bolsa,
estas dependeran de la negociacion que cada participe realizara con su Casa Corredora de Bolsa para la compra
o venta de Cuotas de Participacion.

Comisiéon del Administrador de los inmuebles: (hasta un 2.26% anual, monto que incluye el Impuesto a la
Transferencia de Bienes Muebles y a la Prestacion de Servicios (IVA), del valor del patrimonio del Fondo)

Son los gastos derivados de la contratacién de uno o mas terceros para la administracion de los inmuebles
propiedad del Fondo de Inversion, el administrador o los administradores de los inmuebles seran los encargados
de anunciar y promover el arriendo y/o venta de los inmuebles propiedad del fondo, negociar, gestionar vy fijar
precios de arrendamiento para clientes nuevos y existentes, gestionar toda clase de contratos para la
administracién de los inmuebles, facturar y gestionar los pagos por arrendamiento, efectuar o gestionar las
operaciones locativas por cuenta del Fondo de Inversion, gestionar en nombre del Fondo las renovaciones de
polizas de seguros, y cualquier otra actividad pactada entre el Fondo y el Administrador de los inmuebles. Aquellos
que se contraten bajo el concepto administrador de los inmuebles podran realizar una o varias de las actividades
previamente sefialadas. Este pago se realizard con una periodicidad minima mensual y seradn provisionados
diariamente.

6 Los activos inmobiliarios en los que puede potencialmente invertir este Fondo requieren gastos de publicidad y comercializacion para arrendarlos en
caso estén vacantes y venderlos en caso sea beneficioso rentabilizar de esta forma.
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19. Régimen Tributario

19.1 Régimen Tributario del Fondo

De acuerdo con el articulo 108 de la Ley de Fondos de Inversién, los Fondos de Inversién Abiertos y Cerrados estan
excluidos de la calidad de contribuyentes del Impuesto a la Transferencia de Bienes Muebles y a la Prestacion de
servicios, 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
contribuyente para el fin de la Ley de Impuesto a la Transferencia de Bienes Muebles y Prestacién de Servicios.

Las transferencias de inmuebles a favor de Fondos de Inversién Cerrados, en concepto de aportaciones y las
adquisiciones que los Fondos de Inversién Cerrados Inmobiliarios realicen, estaran exentas del Impuesto sobre la
Transferencia de Bienes Raices. La devolucion de los inmuebles aportados que efectie el Fondo, cuya emision se
haya declarado fallida, se considerara exenta del Impuesto Sobre Transferencia de Bienes Raices, siempre y cuando
dicha transferencia sea a favor del participe que los aportoé.

Las transferencias de activos para conformar un Fondo de Inversion, ya sean muebles o inmuebles, estaran
igualmente exentas de toda tasa de cesiones, endosos, inscripciones registrales y marginaciones

No obstante, lo anterior, la Gestora esta obligada a presentar declaracién del Impuesto sobre la Renta por ejercicio o
periodo impositivo de cada Fondo de Inversion que administre.

19.2 Régimen Tributario de los Participes
Durante los cinco afios siguientes a la constitucion del primer Fondo de Inversion, los participes personas naturales
estaran exentas del pago del Impuesto sobre la Renta por los ingresos, réditos o ganancias provenientes de sus
cuotas de participacion en Fondos de Inversion Abiertos y Cerrados. Vencido el plazo anterior, dichas rentas o
ganancias tendran el tratamiento a que se refiere el numeral 5) del articulo 4 de la Ley del Impuesto sobre la Renta y
demas leyes aplicables.

Todos los ingresos, réditos o ganancias provenientes de Cuotas de Participacion en el Fondo obtenidos por los
participes estaran sujetos al tratamiento tributario aplicable de conformidad a la Ley del Impuesto sobre la Renta, Ley
de Fondos de Inversién y demas leyes aplicables. En los casos en que los ingresos que se perciban provengan de
inversiones en valores exentos del pago del Impuesto sobre la Renta, ese ingreso, rédito o ganancia estara igualmente
exento.

El Impuesto sobre la Renta sera aplicado al momento en que la Casa de Corredores de Bolsa realice cualquier pago
al Participe, de conformidad con la ley

La Gestora llevara control en forma mensual de lo pagado a cada participe y de la suma del valor de las cuotas de
participacion que cada participe posea en igual periodo. Al final del ejercicio fiscal la Gestora calculara lo
efectivamente pagado a cada participe.

20. Informacion a los participes.

Una vez el cliente adquiere la calidad de participe, efectuando su primera suscripcion en el Fondo de Inversion, la
Gestora debera entregarle ya sea de forma fisica o digital los siguientes documentos:

a. Reglamento Interno del Fondo y su extracto;

ABRIL 2025




IIl".N(f()I{I’I
86

b. Estados de Cuenta mensuales generados via electrénica o a través de canales de atencidn establecidos por
las entidades comercializadoras del Fondo de Inversion;

c. Prospecto de Colocacion de Cuotas de Participacion del Fondo y su extracto; vy,

d. Contrato de Suscripcién de Cuotas de Participacion;

Una vez entregados dichos documentos, el cliente debera firmar una constancia donde se exprese que recibio la
documentacién detallada con anterioridad.

La Gestora de Fondos, pondra a disposicion de los inversionistas, toda la informacion necesaria para el adecuado
entendimiento sobre la inversion en el Fondo de Inversion, para lo cual mantendra en su sitio Web
www.hencorpgestora.com la siguiente informacion para consulta de los inversionistas:

DOCUMENTO PERIODICIDAD

Informe que contenga: Valor cuota de la participacion, comisiones
que perciba la Gestora, gastos que son cargados al Fondo, Publicacién Diaria
rendimientos

Estados Financieros mensuales no auditados de la Gestora y sus L
Publicacién Mensual

Fondos

Composiciéon del Fondo Publicacion Mensual
Estado de Cuenta Envié Mensual
Informe de Clasificacion de Riesgo Publicacién Semestral
Estados Financieros semestrales auditados del Fondo Publicacién Semestral

Estados Financieros anuales auditados de la Gestora y sus Fondos Publicacion Anual
Reglamento Interno del Fondo de Inversion y su extracto Publicacion Permanente

Prospecto de Colocacién de Cuotas de Participacion y su extracto  Publicacion Permanente

Modificaciones al Reglamento Interno, Prospecto y Contrato Cuando se aprueben
Hechos Relevantes Cuando ocurran

Propiedad de Acciones de Entidades en Ilas cuales
Circunstancialmente el Fondo sea Controlador

20.1 Derechos de los Participes

Cuando Ocurran

La participacion en el FONDO DE INVERSION CERRADO INMOBILIARIO HENCORP BLUE WHALE confiere al
participe los siguientes derechos:

+ El derecho a una parte alicuota en las ganancias o pérdidas que genere el Fondo. Las ganancias o pérdidas
se veran reflejadas en el precio de las participaciones, las cuales se calcularan de conformidad con lo
establecido en el Reglamento Interno.

» El Participe puede realizar suscripciones de cuotas de participacién que posea en el Fondo cuando lo desee,
siempre que esté de acuerdo con las politicas y procedimientos establecidos para ello.
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Recibir mensualmente un estado de cuenta que muestre su participacion dentro del Fondo, rentabilidad
generada y comisiones pagadas.

Tener acceso a la informacion que la Gestora publicara, especialmente la indicada en la seccion 20 de este
Prospecto.

Conocer informacion esencial o hechos relevantes de la Gestora o del Fondo, la cual se detalla en la seccion
20 de este Prospecto; para lo cual la Gestora publicara en su pagina Web (www.hencorpgestora.com) un
comunicado destacado de informacién esencial o hechos relevantes y lo mantendra a disposicion del participe
en sus oficinas. Dicha informacién estara disponible a mas tardar el dia habil siguiente de ocurrido el hecho o
de la fecha en que dicha informacién o hecho sea del conocimiento de la Gestora. Asimismo, la Gestora
publicara mensualmente un informe mensual, que incluira el valor del patrimonio del fondo y las estructuras
agregadas de las inversiones de este; dentro de los cinco dias habiles siguientes del mes que se esta
informando.

Solicitar responsabilidades a la Gestora y/o a la Entidad Depositaria de Valores por el incumplimiento de las
obligaciones legales y reglamentarias.

Los demas derechos establecidos en el contrato de suscripcion de cuotas de participacion, leyes y normas
vigentes.

20.2 Obligaciones de los Participes

El participe debera dar cumplimiento a las siguientes obligaciones:

.

El Participe se encuentra en la obligacién de informar a La Gestora sobre cambios efectuados en su
informacion personal y que sean relevantes para la relaciéon que existe con La Gestora. Por ejemplo: cambios
de domicilio, cambios de niumero de teléfono, cambios de correo electrénico, etc.

Las demas obligaciones establecidas en el contrato de suscripcion de cuotas de participacion, leyes y normas
vigentes.

20.3 Lugares para obtener informacion de la Gestora y del Fondo

Mensualmente, la Gestora pondra a disposicion de los participes, un estado de cuenta que muestre la participacion
dentro del Fondo, rentabilidad generada y comisiones pagadas, el cual podra ser remitido via correo electrénico o por
correspondencia a la direccidén registrada por el participe; de acuerdo con lo indicado por este en el formulario de
vinculacion.

La Gestora pondra a disposicién de sus participes, toda la informacién necesaria para la adecuada comprension de
su inversién en el FONDO DE INVERSION CERRADO INMOBILIARIO HENCORP BLUE WHALE. Para cumplir ese
objetivo, la Gestora mantendra en su sitio web (www.hencorpgestora.com) la siguiente informacion para consulta:

El Reglamento Interno junto con sus modificaciones en caso de que existiesen;

Valor cuota del Fondo del ultimo cierre contable y el histérico de los ultimos dos afos;

Prospecto de Colocacién de Cuotas de Participacion del FONDO DE INVERSION CERRADO INMOBILIARIO
HENCORP BLUE WHALE

Ficha técnica del FONDO DE INVERSION CERRADO INMOBILIARIO HENCORP BLUE WHALE;

Informe de calificacion del Fondo Rentabilidad del Fondo;

Estados Financieros y sus notas; y

Otra informacion que la Sociedad Gestora considere relevante.

ABRIL 2025




Ill".r\'(i()l{l’l
88

Al momento de la asesoria y vinculacion de un participe, se dejara constancia de entrega de la copia fisica o
electrénica del Reglamento Interno del Fondo, Prospecto de Colocacion de Cuotas de Participacion del Fondo y sus
extractos, junto con la aceptacion y comprensién de la informacién entregada.

El mecanismo para informar al participe sobre todos aquellos hechos relevantes que puedan afectar sus inversiones
se publicara en la pagina Web de la Gestora (www.hencorpgestora.com).

20.4 Calidad del participe

La calidad del participe se pierde cuando se negocian en una Bolsa la totalidad de las cuotas que mantenia en el
Fondo y se hayan realizado las transferencias contables de acuerdo con Ley de Anotaciones Electrénicas de Valores
en Cuenta.

21 Informacion Relevante.

Hencorp Gestora de Fondos de Inversion S.A. pondra a disposicion de los inversionistas, toda la informacion
relevante en su sitio Web www.hencorpgestora.com en la seccién de Hechos Relevantes.
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Anexo 1 — Clasificacion de Riesgo del Fondo de Inversion

; - PACIFIC
CREDIT
- RATING

FONDO DE INVERSION CERRADO INMOBILIARIO HENCORP BLUE WHALE
Comité No. 50/12025

Informe con EEFF auditados al 31 de diciembre de 2024 Fecha de comité: 21/02/2025
Periodicidad de actualizacién: Semestral Sector Fondos de Inversion / El Salvador
Adrian Pérez Jorge Romero (+503) 2266-9471
rez@ratingspcr.com romero@ratingspcr.com

HISTORIAL DE CLASIFICACIONES

Fecha de comité 21/02/2025

Riesgo Integral sv2f
Riesgo Fundamental svAf
Riesgo de Mercado =2
Riesgo Fiduciarie svAAf
Perspectiva 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 inversién 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 diversificacion
de los activos del portafolio son buenos. Los Fondos de inversién 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 inversién 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 categonzacion puede ser complementada mediante los signos (+/~) para diferenciar los instrumentos con mayor o menor fnesgo 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 hos hacemos responsables por algtn error u omision por el uso de dicha informacion. 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 opinién del Consejo de Clasificacién de Riesgo no constituira una sugerencia o recomendacién para invertir, jni un aval o garantia de la emisién;
sino un factor complementario a las decisiones de inversién; 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 se encuentra publicado en la pagina web de PCR (hitp//www ratingspcr.com/informes-pais_himl), donde se puede consultar
adicionalmente documentos como el codigo de conducta, la metodologia de clasificacion respectiva y las clasificaciones vigentes.

Racionalidad i
En comité de Clasificacion de Riesgo, Pacific Credit Rating (PCR) decidié asignar las clasificaciones sv2f al Riesgo
Integral, svAf al Riesgo Fundamental, sv2 al Riesgo de Mercado y svAAf al Riesgo Fiduciario del Fondo de Inversion
Cerrado Inmobiliario Hencorp Blue Whale con perspectiva “Estable”, con cifras auditadas al 31 de diciembre de
2024. La clasificacion se fundamenta en el perfil moderado del Fondo, que concentrara sus inversiones en inmuebles
ubicados en zonas estratégicas del pais y en titulos valores del mercado y productos bancarios. Ademas, se consideran
los controles implementados por la Gestora para mitigar el riesgo de liquidez y mercado. Finalmente, se toma en cuenta
el posicionamiento de la gestora en el sector y el respaldo de su grupo financiero.

Perspectiva
Estable

www.ratingspecr.com Pagina 1 de 14
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Resumen Ejecutivo

« Objetivo y descripcion del Fondo. El Fondo de Inversién Cerrado Inmobiliario Hencorp Blue Whale, gestionado
por Hencorp Gestora de Fondos de Inversion S.A., esta en proceso de autorizacion por la SSF. Su objetivo es
generar rentabilidad invirtiendo principalmente en inmuebles en El Salvador que cumplan con las condiciones del
Reglamento Interno. Asimismo, puede invertir en titulos valores del mercado de valores de El Salvador y productos
bancarios, segin lo autorizado por la Superintendencia del Sistema Financiero. El fondo se orienta hacia
inversiones de mediano a largo plazo.

+ Proyecciones favorables del Portafolio Financiero. Segun el modelo financiero del fondo (2024-2053), se
destinara el 97.4% de los activos iniciales a propiedades de inversion, con la adquisicion de 22 inmuebles
valorados en US$74,076 miles. El inmueble #22 representara el 38.8% y el inmueble #1 el 25.6% del portafolio.
Todos los inmuebles deben ubicarse en San Salvador o en puntos urbanos estratégicos. Para el final del periodo
proyectado, el valor de las propiedades alcanzara los US$147,470 miles, con una apreciacion anual compuesta
de 12.8%. En términos de ingresos por arrendamiento, el inmueble #1 captara el 35.3%, y los cinco principales
inmuebles concentraran el 88.0% del total, dentro del limite del 50% establecido por el Reglamento Interno. El Cap
Rate promedio es de 8.29%, con la posibilidad de variacion segtin la expansion del portafolio.

« Implementacion de controles y supervision para mitigar el riesgo de mercado. El riesgo de precio, que se
refiere a la posibilidad de que los inmuebles en la cartera del fondo pierdan valor debido a cambios en el mercado,
como variaciones en tasas de interés o crisis economicas, es mitigado por la Gestora a través de la diversificacién
de la cartera, la evaluacién cuidadosa del potencial de crecimiento de cada inmueble, un seguimiento continuo de
los precios de mercado y una evaluacién anual de las tendencias en los precios de los activos.

+ Adecuado control del riesgo de liquidez. El riesgo de liquidez del Fondo esta vinculado a la capacidad de
cumplir con obligaciones contractuales y necesidades de liquidez, como el mantenimiento de inmuebles. Para
gestionarlo, la Gestora establece limites prudenciales en depdsitos a plazo y liquidez, conforme a la Politica de
Liquidez del Reglamento Interno. La medicion de este riesgo se realizara anualmente, con un ratio de activos
circulantes sobre pasivos circulantes que no podra ser menor a uno. Cabe destacar que, en el portafolio
proyectado, se prevé que un 1.11% de los activos se mantendra en alta liquidez el primer afio, promediando un
1.01% en 29 afios, principalmente en cuentas corrientes.

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

» Trayectoria de la Gestora. Hencorp Gestora de Fondos de Inversién, S.A. se registré en la Superintendencia del
Sistema Financiero en julio de 2020 y recibié autorizacién para operar en febrero de 2022, cumpliendo con la Ley
de Fondos de Inversién de El Salvador. A junio de 2024, |la gestora posee el primer lugar de participacion en el
mercado de fondos de inversion, representando el 49.4% del patrimonio total.

Factores claves
Factores que podrian llevar a un incremento en la clasificacion:
» 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 una reduccién 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
concentracién de este.

Metodologia utilizada

La opinion contenida en el informe se ha basado en la aplicacion de la Metodologia de Calificacion de Riesgo de
Fondos de Inversion (PCR-SV-MET-P-080, El Salvador), vigente desde el 6 de noviembre de 2023. Normalizada bajo
los lineamientos del Art.8 y S de la “NORMAS TECNICAS SOBRE OBLIGACIONES DE LAS SOCIEDADES
CLASIFICADORAS DE RIESGO” (NRP-07), emitidas por el Comité de Normas del Banco Central de Reserva de El
Salvador.

Informacién utilizada para la clasificacion
+ Informacién Financiera: Estados Financieros Auditados a diciembre 2023 de la gestora

+ Riesgo Fundamental: Prospecto del Fondo de Inversion, y Modelo proyectado del portafolio de inversiones.

* Riesgo de Mercado: Politica y medidas de riesgo de mercado

* Riesgo de Liquidez: Politica y medidas de riesgo de liquidez

+» Riesgo Fiduciario: Informacion de la sociedad administradora, grupo financiero, personal a cargo del fondo,
custodio y politicas de gobierno corporativo.
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Limitaciones Potenciales para la clasificacion

+ Limitaciones encontradas: A la fecha de analisis, no se han encontrado elementos que se consideren como
limitantes para la clasificacion.

+ Limitaciones potenciales: PCR dara seguimiento a la evolucion del sector inmobiliario, diversificacion por
arrendatario, asi como el riesgo de valorizacién de los inmuebles y del cual se dara seguimiento cuando se tenga
el detalle definitivo de las propiedades. Asimismo, a los indicadores de duracién del fondo de inversion, y a los
impactos que pudiese tener en el portafolio el riesgo soberano y un entorno econémico débil que limite los ingresos
del fondo.

Hechos relevantes
Al cierre de diciembre 2023 no se presentaron hechos relevantes de consideracién para el informe de calificacién.

Panorama Internacional

Segun las Perspectivas econémicas mundiales del Banco Mundial, se prevé una moderacién del crecimiento
econdmico 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 prolongacién de conflictos
geopoliticos, tensiones comerciales y politicas monetarias mas estrictas. A pesar de estos desafios, a inicios de 2024,
la actividad global se fortalecio, 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 inflacién 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 disminucion de la inflacion, la persistencia de fenémenos climaticos extremos y
otros factores externos podrian generar volatilidad en los precios de los productos basicos.

El fenémeno climatico “La Nifia” sigue siendo una de las problematicas mas importantes en la region para las
economias en 2024. Se estima que continue afectando las condiciones meteorologicas con una mayor probabilidad de
sequias en algunas regiones y lluvias intensas en otras, lo que podria generar disrupciones en la produccion 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 fenémeno climatico con mayor influencia en las condiciones
econémicas globales.

Con respecto a la regién de Ameérica Latina y el Caribe, se prevé que su crecimiento disminuira 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 disminucién de la inflacién permitira a los bancos centrales reducir las
tasas de interés, lo que podria estimular la inversion y ser beneficioso para la region. 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 contraposicién, si Estados Unidos presenta una actividad econémica mas sdlida podria contrarrestar los
efectos negativos y tener un impacto positivo en América Central y el Caribe.

En comparacion con ofros 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 inflacién y un aumento en las actividades
econdmicas, 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 moderacién 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 econémica general. Finalmente, Panama es el pais gue presenta mayores desafios
para su crecimiento con una tasa estimada de 2.5%, explicada por el cierre de la mina Cobre Panama y la reduccion
del trafico en el Canal de Panama.

Estados Unidos desempefia un papel importante en la dinamica econémica global, teniendo un impacto significativo
en la regién 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 climatico, que continuaran siendo factores
determinantes ante la dinamica econémica global y regional. Las economias emergentes son las que pueden salir mas
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afectadas por lo que deben estar preparadas para un entorno econdmico complejo, buscando estrategias que le
permitan mantener el crecimiento y mitigar los riegos.

Desempefio econémico de El Salvador

Al primer semestre de 2024 la actividad econdmica del pais, medida a través del Indice de Volumen de la Actividad
Econémica (IVAE), presenté 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 inflacién 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 alin 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 permitira
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 Ultimos 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 ubicé 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 registré 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 dejo
de incluir como parte del SPNF. El comportamiento del déficit se explica por el aumento de los gastos y concesién 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 reportdé 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 reduccién en las exportaciones
(6.7%). El comportamiento en las exportaciones ha estado influenciado por la industria manufacturera de maquila con
una disminucion 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, percepcién de la corrupcion y confianza en sistemas democréticos. Adicionalmente, se
necesita mantener un crecimiento econémico sostenible que permita continuar con la lucha por la erradicacion de la
pobreza y la alta vulnerabilidad frente a eventos climaticos.

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 seré 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 Inversién

A junio de 2024, los fondos de inversién en El Salvador muestran un panorama de creciente diversificacién,
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 sitda en cuarto lugar con un 5.2%.

El mercado cuenta con once fondos en total, frente a los nueve registrados en junio de 2023. De estos, seis son fondos
de inversién 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 inversion en El Salvador.

El patrimonio consclidado 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 Inversién 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
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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 Inversion 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, aungque con mayor riesgo, destacan con
un rendimiento promedio del 7.61%.

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

Resefia y descripcién del Fondo

El Fondo de Inversion Cerrado Inmobiliario Hencorp Blue Whale de Hencorp Gestora de Fondos de Inversion S.A., a
la fecha de analisis se encuentra en el proceso de autorizacién para el inicio de operaciones por parte de la SSF. Por
tanto, el analisis de riesgo se fundamenta en su politica de inversion, politica de liquidez, capacidad de la plana que
administrara el Fondo, y otra informacion cualitativa disponible.

De acuerdo con las Politicas 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 Reglamento Interno, con el
objetivo de generar rentabilidad a los participes. De igual manera, podra invertir en titulos valores en el mercado de
valores de El Salvador de conformidad a lo establecido en el Reglamento Interno del Fondo Inmobiliario, debidamente
autorizados por la Superintendencia del Sistema Financiero, tanto del sector publico como privado, asi como en
productos bancarios. De acuerdo con su politica de inversién es un Fondo de Inversién de mediano a largo plazo.

CARACTERISTICAS GENERALES DEL FONDO

| RIESGO DESCRIPCION
Denominacién del Fondode o5 ge Inversian Cerrado Inmobiliario Hencorp Blue Whale
Inversién:
Tipo de Fondo Fondo de Inversion Cerrado Inmobiliario.

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 tendrad un plazo de hasta veinticinco (25) afios a partir de la primera colocacion de Cuotas de
Participacion.

Un arrendatario individual ya sea persona natural o juridica no podran exceder del cincuenta por ciento
(50%) de los ingresos mensuales del Fondo con relacion al total de ocupacion por inmueble, o del cien por
ciento, en caso de que el Fondo posea mas de un inmueble, en funcién de la vocacién o tipo de inmueble
que se trate. En todo caso, la Gestora debera observar en todo momento los limites aplicables en materia
de ingresos aplicables a rentas, establecidos en el art. 37 de la NDMC-17. El limite minimo de ingresos
mensuales por un arrendatario individual sera del cero por ciento (0%).

Tipo de Inversionista
objetivo

Plazo del Fondo

Concentracién maxima por
arrendatario
Las personas relacionadas a la Gestora que administra el Fondo Inmaobiliario, otros Fondos de Inversion
administrados por la misma Gestora o administrados por Gestoras relacionadas a ella, pueden ser
arrendatarios del Fondo Inmobiliario, siempre y cuando el canon de arrendamiento corresponda al precio
de mercado para ese tipo de inmueble. La Gestora revelara el porcentaje que representa dicho canon de
los ingresos mensuales del Fondo Inmobiliario.

Pais de Ubicacion
Concentracién Maxima por
Inmueble

Concentracion de Ingresos
aplicables a Rentas

Concentracién Maxima por
Zona Geografica

Zona Geogrifica

Sectores de Inversion por
Actividad Econémica

Politica de Adquisicion de
inmuebles a personas o
compaiiias relacionadas

Moneda en que se
celebraran los Contratos
de Arrendamiento
Porcentaje maximo de
participacién por
Participe:

www.ratingspcr.com

El Salvador

Un solo inmueble no podra ser mas del ochenta por ciento (80%) con relacion al activo del fondo. El limite
minimo de concentracién en un solo inmueble sera del cero por ciento (0%).

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. El limite minimo de concentracion de
ingresos aplicables a rentas por un arrendatario individual sera del cero por ciento (0%).

El limite minimo para cada uno de las zonas geograficas sera del cero por ciento (0.00%) y tendra como
maximo el noventa y cinco por ciento (95.00%) en relacién del activo del Fondo.

Zonas urbanas o rurales de El Salvador. Se entendera como zona geografica la division distrital de cada
uno de los municipios de El Salvador.

Residencial, Comercial, Industrial, Salud, Educacion y Turismo, tanto del Sector Publico como del Sector
Privado.

Inmuebles adquiridos a personas relacionadas, considerando como un maximo del 40% del total del
patrimonio del Fondo y como minimo el 0%. Para la adquisicién de inmuebles a personas o compafiias
relacionadas, se debera tener en cuenta lo establecido en el art. 27 y 28 de las Normas Técnicas de
Fondos de Inversién Cerrados Inmobiliarios (NDMC-17), v lo establecido en el apartado condiciones
minimas de los inmuebles desarrollado en la politica de inversién en activos inmobiliarios.

Dolares de los Estados Unidos de América

Hasta el 99.99% de cuotas de participacion
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Moneda de Negociacion Délares de los Estados Unidos de América

Fuente: Hencoip Gestora de Fondos de Inversion, S A/ Elaboracion: PCR

Politica de Inversién en Activos Inmobiliarios

Tipos de Inmuebles

Los Inmuebles podran generar arrendamientos de tipo comercial (no residencial), especificamente: comercios,
restaurantes, oficinas, educacion, almacenamiento, industriales, parqueos, hoteles y servicios de salud. Los
inmuebles podran estar ubicados en zonas urbanas o industriales y arrendar sus distintos espacios a instituciones
del sector publico o privado.

Modalidades de Generacién de Flujos de Ingreso

Ingresos por alquileres, derechos de uso de estacionamientos, intereses de inversiones, venta de inmuebles y
otros ingresos debidamente establecidos en los Contratos de Arrendamiento, incluyendo pero sin estar limitado
a Ingresos por cuotas de mantenimiento, arrendamiento de espacios publicitarios, kioscos, carretillas y antenas
de comunicacion.

Politica de Subarrendamiento

Los arrendatarios de los inmuebles administrados por el Fondo podran subarrendar los activos en comento y se
regira seguin lo dispuesto por el contrato de arrendamiento entre el Fondo y el arrendatario. Entre las condiciones
establecidas en el Contrato de Arrendamiento que se deben cumplir en materia de subarriendo se encuentran:

i) Solicitud formal de subarrendamiento: El arrendatario debe presentar una solicitud por escrito a la
Gestora, proporcionando los detalles completos sobre el posible subarrendatario, incluyendo su
nombre, direccién, nombre comercial y actividad comercial propuesta.

i) Evaluar al subarrendatario: El arrendador evaluara inicialmente al posible subarrendatario para
garantizar que cumpla con los requisitos y estandares adecuados para ocupar el espacio de
arrendamiento. Pudiendo solicitarle historial crediticio, recomendaciones bancarias, referencias
comerciales anteriores, documentacién del subarrendatario para dar cumplimiento a la prevencion
de lavado de dinero y activos y financiamiento al terrorismo, y cualquier otra informacion relevante
que establezca la Gestora.

iii) Autorizacion al subarrendatario: La Gestora tendra la facultad de autorizar o rechazar la solicitud del
subarrendamiento, comunicaré su decision de manera escrita al arrendatario.
iv) Términos y condiciones del subarriendo: El arrendador podra afiadir clausulas nuevas, previamente

autorizadas por la Gestora, a las establecidas en el contrato de arrendamiento original, siempre y
cuando estas no entren en conflicto o generen ambigliedades con el Contrato de Arrendamiento
Original. Adicionalmente, el subarrendatario debe acordar cumplir con todas las clausulas y
disposiciones del contrato de arrendamiento original, incluyendo obligaciones de mantenimiento,
pago de alquiler y cumplimiento de las regulaciones locales. Lo dispuesto anteriormente no exime al
Arrendatario del pago de las obligaciones mencionadas o de las establecidas en el Contrato de
Arrendamiento, en caso de que el Subarrendatario no cumpla con ellas.

V) Responsabilidad del arrendatario: El arrendatario debera proporcionar a la Gestora una copia del
contrato del subarrendamiento firmado y cualquier modificacién o renovacién de este. Ademas,
debera notificar cualquier cambio en el subarrendamiento y terminacion anticipada. Dicha
notificacion debe hacerse por escrito y con suficiente antelacién. El arrendatario sera responsable
de cualquier incumplimiento al Contrato de Arrendamiento o dafio causado al inmueble por el
Subarrendatario.

vi) Terminacién del subarrendamiento: El arrendador se reserva el derecho de terminar el
subarrendamiento si el subarrendatario incumple las condiciones establecidas en el contrato de
subarrendamiento o del contrato de arrendamiento original.

vii) Terminacion del arrendamiento: La Gestora se reserva el derecho de terminar el contrato de
arrendamiento con el arrendatario en caso de que el subarrendatario incumpla las condiciones
establecidas en el contrato de arrendamiento original.

Limites a remodelaciones, mantenimientos y reparaciones de inmuebles
Se podra efectuar con cargo al Fondo Inmobiliario, remodelaciones, mantenimiento y reparaciones a los
inmuebles adquiridos. El Costo Acumulado de estos en los Ultimos doce meses debe ser igual o menor a un 25%
del valor del inmueble, determinado mediante el ultimo valto disponible.

La Gestora o a quien esta designe podra realizar remodelaciones, mantenimiento y reparaciones mayores a los
establecidos en el parrafo anterior, siempre y cuando respondan a una necesidad de expansion o de resarcimiento
de dafios o desperfectos de un arrendatario del inmueble o a que esta haya confirmado el uso que se dara al
area que se desea ampliar. En estos casos, se debera contar con un informe que considere los aspectos
siguientes:

1. Estado Actual del Inmueble;
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2. En el caso de ampliaciones, analisis de la demanda potencial, la proyeccion de los flujos de caja
esperados, asi como la simulacion de escenarios por factores que incidan en dichos flujos;

3. Ventajas y desventajas asociadas a las remodelaciones, mantenimiento y reparaciones;
4. Fuentes de financiamiento;

5. Analisis sobre el impacto gue las remodelaciones, mantenimiento y reparaciones tendran sobre el
rendimiento del Fondo

6. Permisos correspondientes; y

7. Recomendaciones de la Gestora a su Junta Directiva. Las obras deben ser realizadas por un tercero
libre de conflicto de interés con la Gestora, sus socios, directivos y empleados. Tampoco pueden ser
realizadas por inquilinos del Fondo Inmobiliario o inquilinos de otros Fondos Inmobiliarios administrados
por la misma Gestora.

Condiciones Minimas de los Inmuebles

i) Estar completamente terminados;

ii) Contar con la solvencia de la Administracién Tributaria del propietario;

iii) Contar con el Permiso de Habitar, en aquellos casos que se adquiera un inmueble recién construido;

iv) Encontrarse libres de derechos de usufructo, uso o habitacion o cualquier otra condicién que imposibilite
su explotacion por parte del Fondo Inmobiliario;

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

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

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

Previo a la adquisicion de cualquier bien inmueble, la Gestora, en adicion a los procedimientos descritos en el
Reglamento Intemno, debera elaborar un estudio de mercado que se hara del conocimiento de la Junta Directiva.
Este estudio considerara, como minimo, los siguientes aspectos:
i) Inmuebles potenciales a adquirir (tipo y descripcion);
i) Analisis de localizacion geografica del inmueble, identificando aspectos que puedan afectar la
generacion de valor de este, tales como: el entorno geografico del inmueble, la calidad en la red de
servicios e infraestructura, calidad de accesibilidad vial, entre otros;

iii) Estado actual del inmueble detallando las necesidades de reparaciones, ampliaciones y mejores;

iv) Inquilinos actuales y potenciales;

V) Ventajas y desventajas asociadas a la inversion;

vi) Proyeccion de venta del inmueble o los flujos de caja esperados por su arrendamiento;

vii) Simulacién de escenarios por factores que incidan en los flujos de caja o ingresos por venta;

viii) Riesgos asociados al inmueble y descripcion detallada de los seguros que deberan ser contratados
para cubrir aquellos riesgos que pueden ser mitigados mediante dicha contratacion;

ix) Precio del inmueble; y

X) Recomendaciones de la Gestora a su Junta Directiva. La Junta Directiva, en consideracion a la

documentacion presentada por la Gestora, resolvera sobre la solicitud de adquisicién del inmueble
dejando constancia de su decision en el acta de sesidn correspondiente. En el caso de aportaciones
de bienes inmuebles, la calidad de participe estara supeditada a que se haya efectuado la inscripcion
del inmueble a favor del Fondo en el Registro de la Propiedad Raiz e Hipotecas.

Criterios Minimos de los Inmuebles

Se considerara la ubicacion geografica de los inmuebles evaluando la plusvalia esperada en la zona, la cercania
con servicios y el desarrollo esperado, de acuerdo a la evaluacion de uno o mas especialistas en la materia. No
se estableceran montos minimos a la inversién en un inmueble, sin perjuicio a lo establecido en el Art 36 literal
e) de las Normas Técnicas de Fondos Inmobiliarios (NDMC-17). La edad fisica o funcional de los inmuebles no
serd, preferiblemente, mayor a 15 afios, de acuerdo a la fecha de finalizacién de la obra o analisis de edad
funcional realizado por un Perito Valuador. Los inmuebles, previa adquisicién podran estar total o parcialmente
arrendados, segun su naturaleza. Los inmuebles deberan reflejar buen estado de mantenimiento, lo cual debera
establecerse en el informe de valuo realizado por un Perito Valuador autorizado por la Superintendencia del
Sistema Financiero. Los arrendantes de los inmuebles podran ser personas naturales, juridicas, extranjeras con
o sin domicilio local. Podran ser arrendatarios también personas relacionadas a la Gestora que administra el
Fondo de Inversion, siempre y cuando el canon de arrendamiento corresponda al precio de mercado para ese
tipo de inmueble. La Gestora revelara el porcentaje que representa dicho canon de los ingresos mensuales del
Fondo Inmobiliario.

En general, la politica de inversidn en activos inmobiliarios del Fondo presenta un enfoque integral y detallado para la

gestion de los inmuebles, donde busca la diversificacion y el cumplimiento de normativas regulatorias. En ese sentido,
las politicas sobre limites de concentracion, gestion de subarrendamientos y criterios para la adquisicion de inmuebles
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son especialmente importantes para asegurar la estabilidad y el rendimiento a largo plazo del fondo. Es importante
destacar, que el cumplimiento de la politica dependera en gran medida de la capacidad de la Gestora para implementar
dichas normativas de manera efectiva, particularmente en lo que respecta a la mitigacién de riesgos asociados con la
concentracion en tipos especificos de inmuebles o arrendatarios.

Politica de Inversion en Instrumentos Financieros

El Fondo de Inversion, podra invertir en instrumentos financieros maximo en un 30% de los activos totales del
Fondo de Inversion establecidos en el Reglamento, contenidos en la Ley de acuerdo con los limites maximos o
minimos que a continuacion se sefialan.

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

RESUMEN POLITICA DE INVERSION
Minimo Maximo Base
Por grado de liquidez

Alta Liquidez: Eurobonos, LETES, CETES,
BONOSV, CEMELIS y, en general, cualquier Titulo
emitido o garantizado por el Estado de El Salvador
¥ e_I Banco Centr'al_ de Reserva, Reportos, determinada como un porcentaje de Instrumenlos F\njclncweros
Certificados de depositos a plazo fijo (entidades Toe e s a1 [Banen, perteneciente a los Activos del
locales), cuentas de ahorro y corrientes. Fondo.

De los Activos del Fondo de
Inversion Cerrado Inmobiliario.
Del 30% de la Cartera de

Treinta mil dolares de los Estados
Unidos de América (US$30.000.00).
La liquidez minima del Fondo no serda  100.00%

Titulos financieros (Locales)

De los Activos del Fondo de
Titularizacion. Del 30% de la

Valores de titularizacion 0.00% 50.00%  Cartera de Instrumentos
Financieros perteneciente a los
Activos del Fondo

Cuotas de participacion de Fondos Abiertos 0.00% 50.00% De las cuotas colocadas por ofro

Fondo. Del 30% de la Cartera de

i A Instrumentos Financieros

Cuotas de Participacion de Fondos Cerrados 0.00% 50.00%  perteneciente a los Activos del
Fondo

Certificados de Inversion 0.00% 80.00% Del 30% de la Cartera de

Instrumentos Financieros

Papel Bursatil 0.00% 80.00%  Perteneciente a los Activos del
Fondo

Clasificacién de riesgo (Escala Local)

Corto plazo Desde N-3 0.00% 100.00% Del 30% de la Cartera de
Instrumentos Financieros

Mediano Plazo Desde BBB- 0.00% 100.00% Eertgneueme a los Activos del
ondo

Clasificacién de riesgo (Escala Internacional)
Del 30% de la Cartera de

Instrumentos Financieros
Desde BB 0.00% 100.00% perteneciente a los Activos del
Fondo

Sector Econémico

Servicios 0.00% 80.00%

i Del 30% de la Cartera de
Comercio 0.00% 80.00%  |nstrumentos Financieros
Finanzas 0.00% 80.00%  Perteneciente a los Activos del

i Fondo
Industrial 0.00% 80.00%

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

La politica de inversion del Fondo en instrumentos financieros esta claramente delineada en la diversificacién, liquidez
y gestion del riesgo. De igual manera, el fondo tiene flexibilidad para asignar activos en diferentes sectores, lo que
permite una adecuada administracién del portafolio en funcién de las oportunidades de inversién disponibles. Las
restricciones establecidas garantizan que las inversiones se realicen dentro de parametros prudentes, contribuyendo
a la estabilidad y el rendimiento del fondo a lo largo del tiempo.

Politica de Endeudamiento
En cumplimiento con el Art. 39 de la NDMC-17, el Fondo no podra tener deudas, que sumadas excedan 2 veces su
patrimonio. En estos limites se incluyen las operaciones de reporto, sobregiros para el pago de facturas y el
financiamiento para la adquisicion de inmuebles. Cualquier modificacion al porcentaje de endeudamiento establecido
en el reglamento interno del fondo requieren de la aprobacion de la asamblea de participes, asi como de las
modificaciones al prospecto.
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Las deudas adquiridas por un Fondo (nicamente 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.

Politica de Liquidez

Instrumentos Financieros

Por su naturaleza, el Fondo de Inversion Cerrado Inmobiliario Hencorp Blue Whale debera mantener una liquidez
minima equivalente a Treinta mil ddlares de los Estados Unidos de América (US$ 30,000.00), se entendera como
liquidez sus recursos en caja, depdsitos bancarios y en valores de alta liquidez y bajo riesgo. Para estos efectos, se
entendera que los valores de alta liquidez y bajo riesgo son los que cumplen con los siguientes requisitos:

a) Que los valores tengan plazo al vencimiento menor a 365 dias.

b) Que puedan ser recibidos como garantia en operaciones pasivas.

¢} Que su precio de mercado pueda ser obtenido a través de una o varias fuentes proveedoras de precio, un
sistema de informacion Bursatil o financiero internacional reconocido por la Superintendencia, o que en su
defecto pueda ser obtenido de una metodologia previamente establecida u otra fuente confiable de precios; y

d) También se consideraran liguidas las inversiones en Letras del Tesoro de El Salvador, emitidas por el Estado
de El Salvador y los Certificados Negociables de Liquidez emitidos por el Banco Central de Reserva de El
Salvador.

Activos Inmobiliarios
Los activos inmobiliarios solo podran obtener su liquidez bajo los siguientes eventos:

i Los activos del Fondo solo podran gravarse para garantizar el pago de sus propias obligaciones, de acuerdo
a lo establecido en el reglamento interno;
ii. Las deudas adquiridas Unicamente podran ser utilizadas para el pago de los activos para las que fueron
adquiridas; y,
iii. Los activos se podran vender en caso de la liquidacion del Fondo Inmobiliario o si asi lo determina conveniente
la Junta Directiva de la Gestora, de acuerdo con el Art. 31 de la NDMC-17.

Las politicas de endeudamiento y liquidez del Fondo se caracterizan por su enfoque conservador y riguroso, en linea
con las normativas aplicables para preservar su estabilidad financiera. En cuanto al limite sobre el endeudamiento, se
establece que las obligaciones no superen el doble del patrimonio, lo que permite una gestion adecuada del riesgo
financiero. Adicionalmente, la politica de liquidez exige la disponibilidad de recursos suficientes para cubrir al menos
doce meses de costos operativos, garantizando asi la capacidad del Fondo para hacer frente a sus compromisos a
corto plazo.

Andlisis de Riesgo Fundamental

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

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

Riesgo de Crédito
El riesgo de crédito se refiere a la posibilidad de sufrir pérdidas debido al incumplimiento de las obligaciones

contractuales asumidas por el emisor de un titulo o al deterioro de la calificacion crediticia del titulo o del emisor. Para
gestionar este riesgo, se deben considerar los siguientes aspectos:

a) Identificacién de factores o variables que podrian aumentar el riesgo de crédito.
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b) Establecimiento de limites o umbrales de concentracion de crédito, especialmente para emisores o grupos de
emisores que estén vinculados por la propiedad o la responsabilidad.

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

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

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

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

Portafolio Financiero

Con base en el modelo financiero del fondo (2024-2053), se prevé que durante el primer afio el 97.4% de los activos
se destinen a propiedades de inversion, lo cual consistira en la adquisicion inicial de 22 inmuebles, con un valor total
de US$74,076 miles. En este contexto, el inmueble #22 representara el 38.8% de las propiedades de inversion, seguido
del inmueble #1 con un 25.6%. Es importante destacar que, de acuerdo con las politicas de inversién, estos inmuebles
deben estar ubicados en San Salvador o en puntos urbanos estratégicos del pais.

Al final del periodo proyectado, se espera que las propiedades de inversién sumen US$147,470 miles, considerando
la apreciacion de los inmuebles, la cual se estima crecera a una tasa compuesta anual de 12.8%.

PROYECCION DE LA COMPOSICION DE PORTAFOLIO DE PROPIEDADES INVERSION (%)

27% 2.4% . Inmueﬂe %2
» Inmueble
60% |3 5op 1.6% _ 15% Inmueble 8
« Inrmueble 19
8.1% 1.5% « Inmueble 2
= Inmueble 16

2
1.0% = Inmueble 7

< 5 Inmueble 11
1.0% Inmueble 6

0.9% Inmueble 14

Inmueble 18

« Inmueble 5

+ Inmueble 4

« Inmueble 3

Inmueble 20

» Inmueble 12
Inmueble 9
= Inrmueble 15

Fuente: Hencomp Gesfora de Fondos de Inversién, S.A/ Elaboracién: PCR

= Inmueble 21

/ s 11% N | « Inmueble 10
/ o 0.5% Inmueble 17

. ‘ « Inmueble 13

Por ofro lado, en lo que respecta a la concentracién de ingresos por arrendamiento de cada inmueble, se observa que
el inmueble #1 captara el 35.3% de los ingresos, mientras que los cinco principales inmuebles concentraran el 88.0%
del total, lo que indica una significativa concentracién durante su emision. Sin embargo, esta se mantiene dentro de los
limites establecidos por el Reglamento Interno del Fondo, que permite un méaximo de 50% de concentracién.

Cabe destacar que, se estima que el Cap Rate’ promedio se situa en 8.29%. 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.

Adicionalmente, es importante destacar que el Fondo mantendra inversiones financieras conformadas por activos
liquidos, con un promedio de 1.19% con respecto al total de activos, y conformados por cuentas corrientes. En cuanto
al rendimiento de las inversiones con respecto a las participaciones del Fondo; se promedia una rentabilidad de 9.09%.

Para el célculo del RFPP, la calificadora considero el portafolio en su conjunto, abarcando las proyecciones del valor
de cada una de sus propiedades de inversién, la evolucién de sus ingresos por arrendamiento, y los indicadores de
rentabilidad, asi como su ubicacién estratégica en zonas importantes del pais. Como resultado de este analisis, se
determiné que el fondo tiene una calificacion A.

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.

Riesgo de precio

" Métrica financiera utilizada en el campo de la inversién inmobiliaria para evaluar la rentabilidad de una propiedad. El Cap Rate se expresa como un
porcentaje y se calcula dividiendo la ganancia neta de operacion de una propiedad por su valor de mercado actual o valor de compra.
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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 o crisis sistémicas a nivel mundial.

Para mitigar este riesgo, la Gestora establece las siguientes practicas y politicas:

o Diversificacion de la cartera: Mantener una cartera diversificada de inmuebles en términos de ubicacion
geografica, tipo de propiedad y segmento de mercado. Los limites de concentracion y la politica de
diversificacion de la cartera inmobiliaria se encuentran establecidos en el Reglamento Interno del Fondo.

¢ Perspectiva del potencial de crecimiento: Considerar cuidadosamente el potencial de crecimiento de cada
inmueble considerado para la adquisicion, teniendo en cuenta factores como la ubicacién, infraestructura
cercana, perspectivas de desarrollo y oferta y demanda en la zona.

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

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

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 depésitos 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 Inversion y segun la Politica de Liquidez establecida en el
Reglamento Interno del Fondo.

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

Cabe destacar que, al considerar el portafolio proyectado, se observa que en el primer afio se mantendra un 1.11%
invertido en activos de alta liquidez. Para un horizonte de veintinueve afios, este porcentaje promedia un 1.01%, con
una concentracién principal en cuentas corrientes.

Otros potenciales riesgos a los que esta expuesto el fondo

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 transaccién 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:

» Contratos y acuerdos sdlidos: Establecer contratos y acuerdos de compra y 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 resolucién
de disputas.

¢ 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.

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

» 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.

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 por parte de la Gestora, se establecera las siguientes practicas y politicas:
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* El Fondo 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.
* El Fondo no mantendra mas del 70% de su liquidez en un mismo Banco.

Riesgo Operativo

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

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

Riesgo al tipo de cambio

El riesgo cambiario se refiere a la exposicién de los instrumentos financieros a fluctuaciones en el valor de la moneda
extranjera. En el caso del fondo, tanto los activos como los pasivos estan denominados exclusivamente en dolares
estadounidenses, lo que implica que no existen transacciones financieras sujetas a cambios en el valor de otras
monedas. Por lo tanto, debido a la denominacién en dodlares, el valor de los instrumentos financieros no se vera
afectado por fluctuaciones en monedas extranjeras.

Andlisis de Riesgo Fiduciario

Resenia de la Gestora

Hencorp Gestora de Fondos de Inversién, 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, rigi€ndose bajo la Ley de Fondos de Inversion de El Salvador
y con todas las normativas que apliquen. Fue autorizada para operar segun la Resolucién 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. Es relevante destacar
que la Gestora posee una participacion del 49.4% en el patrimonio total de los fondos de inversién en el mercado,
ocupando el primer lugar entre las Gestoras de Fondos en términos de participacion.

El 89.99% 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., funcionara 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

En opinidn de PCR, los activos de la gestora presentan una calidad favorable y no se anticipan variaciones en el corto
y mediano plazo. Al momento del analisis, los activos de la gestora ascendian a USD 2.8 millones, reflejando un
incremento del 253.7% en comparacién con 2023, impulsado principalmente por el crecimiento sostenido de sus
operaciones, lo que ha fortalecido su portafolio de inversiones. La estructura de sus activos estuvo compuesta
principalmente por inversiones, que representaron el 68.2 % del total, seguidas por cuentas por cobrar (11.2 %) y
efectivo (10.4 %).

Los pasivos ascendieron a USD 1.0 millén, compuestos principalmente por cuentas por pagar diversas, obligaciones
tributarias y pasivos laborales, manteniendo una evolucién alineada con la expansion de las operaciones. Por su parte,
el patrimonio totalizé USD 2.0 millones, registrando un incremento significativo del 160.9 % en comparacién interanual,
impulsado por los resultados del ejercicio.

Los resultados reflejaron una evolucién positiva, impulsada por la expansion en la administracion de los fondos de
inversion. Al cierre de 2024, la rentabilidad sobre activos (ROA) se situd en 40.6 %, mientras que el retorno sobre
patrimonio (ROE) alcanzé el 60.5 %, superando su desempefio histérico reciente y el promedio del sistema.

Organizacion y procesos

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

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

Comité de Riesgos

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

Comité de Inversiones

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

La administracion 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 Estructuraciéon 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
realizaran 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
Secrefario Francisco Santa Cruz
Suplente Gerardo Recinos
Suplente Adolfo Galdamez
Suplente José Miguel Valencia

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

Comité de Cumplimiento

El comité de cumplimiento se encargara de revisar y proponer mejoras en las politicas institucionales parala prevencién
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 informacién y
documentacion dentro de la institucion.

Comité de Etica

El Comité de Etica es el organo 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 Cédigo. 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 solida, 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 bursétiles, garantizando los intereses de sus partes relacionadas.
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Estados Financieros Auditados
BALANCE GENERAL HENCORP GESTORA DE FONDO DE INVERSION, S.A. (US$ MILES)
 Componentes___________________________ dic21 _ dic22 ___ dic23 ______ dic-24|
ACTIVOS CORRIENTES 527.6 387.9 591.8 27315
EFECTIVO Y EQUIVALENTES DE EFECTIVO 519.5 16.3 156.7 305.8
INVERSIONES FINANCIERAS - 350.6 98.7 20118
CUENTAS POR COBRAR NETAS 47 23 2759 3299
IMPUESTOS
OTROS ACTIVOS 33 187 60.5 839
ACTIVOS NO CORRIENTES 23.7 159.6 2425 219.5
ACTIVOS FISICOS E INTANGIBLES 237 145.1 226.0 203.0
INVERSIOMES FINANCIERAS A LARGO PLAZO - 14.5 16.5 16.5
TOTAL DE ACTIVOS 551.2 547.5 834.3 2,951.0
PASIVOS CORRIENTES 4.7 1.9 74.9 969.5
CUENTAS POR PAGAR - 0.0 38.0 464.7
OTRAS CUENTAS POR PAGAR 4.7 1.9 36.9 504.8
IMPUESTOS
TOTAL PASIVOS 47 1.9 74.9 969.5
CAPITAL SOCIAL 550.0 550.0 650.0 650.0
RESERVAS 10.2 130.0
De capital 10.2 130.0
RESULTADOS POR APLICAR - 35 - 44 96.8 1,198.0
DE EJERCICIOS ANTERIORES - - 35 - 48
DEL PRESENTE EJERCICIO - 35 - 1.3 1016 1,199.0
PATRIMONIO RESTRINGIDO - 0.4 24 25
UTILIDADES - 04 24 25
TOTAL PATRIMONIO 546.5 545.6 7594 1,981.4
TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO §51.2 547.5 834.3 2,951.0
Fuente: Hencorp Gestora de Fondo de Inversién, S.A. / Elaboracién: PCR
ESTADO DE RESULTADO HENCORP GESTORA DE FONDO DE INVERSION, S.A. (US$ MILES,
-M_ﬁil
INGRESOS DE OPERACION B - - 263.43 2,801.73
INGRESOS POR SERVICIOS DE ADMINISTRACION - - 263.43 2,801.73
GASTOS DE OPERACION N . 4.54 19.40 143.156 1,032.71
GASTOS POR COMERCIALIZACION DE FONDO DE INVERSION 1.15 0.43
GASTOS GENERALES DE ADMINISTRACION Y PERSONAL 454 19.30 139.84 1,009.30
GASTOS POR DEPRECIACION, AMORTIZACION Y DETERIORO - 0.10 216 2298
RESULTADOS DE OPERACION - 4.54 - 19.40 120.28 1,769.02
INGRESOS POR INTERESES 1.03 1.00 968 55.80
GANARNCIAS (PERDIDAS) NETAS EN INVERSIOMNES - 17.43 10.66 9.66
OTROS INGRESOS FINAMCIEROS 5 1.80
OTROS GASTOS FINANCIEROS - - 031 ) 135
PERDIDAS ANTES DE IMPUESTOS Y RESERVAS - 3.51 - 1.28 145.62 1,834.92
GASTO POR IMPUESTOS A LAS GAMANCIAS - - 33.86 516.15
RESERVA LEGAL - - 10.19 119.81
RESULTADOS DESPUES DE IMPUESTOS Y RESERVAS - 3.51 - 1.28 101.57 1,198.96

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

Nota sobre informacién empleada para el analisis

La informacién que emplea PCR proviene directamente del emisor o entidad clasificada. Es decir, de fuentes oficiales y con firma de responsabilidad,
por lo que la confiabilidad e integridad de esta le corresponden a quien firma. De igual forma en el caso de la 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 nomativa vigente, PCR es responsable de la opinidn emitida en su calificacion de riesgo,
considerando que en dicha opinién PCR se pronuncia sobre la informacién utilizada para el analisis, indicando si esta es suficiente o no para emitir una
opinién de riesgo, asi como también, en el caso de evidenciarse cualquier accion que contradiga las leyes y regulaciones, PCR cuenta con mecanismos
para pronunciarse al respecto. PCR, sigue y cumple en todos los casos, con procesos internos de debida diligencia para la revisién de la informacion
recibida.
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