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RESUMEN

SCRiesgo S.A. de C.V. “Clasificadora de Riesgo” (en adelante, SCR El Salvador)
afirma la clasificacién de categoria Nivel 3 (SLV) a la emisién de valores de
participacién (VTRTMP) con cargo al Fondo de Titularizacion de Inmuebles
Ricorp Titularizadora Millennium Plaza (en adelante el Fondo o FTIRTMP). La
perspectiva se modifica a Positiva, desde Estable.

El cambio en la perspectiva se sustenta en el nivel de ocupacidn alcanzado al
cierre de septiembre de 2024 (88.1%), el cual es superior a lo registrado en
evaluaciones previas y que le permitird una mayor generacién de flujos
operativos en el futuro.

El Fondo esta respaldo por una robusta estructura legal que permite separar el
activo de los riesgos de Inversiones Simco, S.A. de C.V (en adelante el
Originador). El Fondo se integré con el inmueble para el desarrollo del proyecto
constructivo de un moderno complejo de uso mixto denominado Millennium
Plaza. El andlisis incluye Unicamente la fase |, y a futuro podra extenderse a una
fase Il y lll. Ademas, la clasificacidn incorpora en el soporte financiero, técnico y
logistico que en opinién de SCR El Salvador, Grupo Siman podria brindar al
Fondo en caso este lo necesite.

El Originador transfirié a Ricorp Titularizadora, S.A. (en adelante la
Titularizadora) a favor del Fondo, el terreno y permisos, a través de contrato de
permuta, asi como los planos y disefios arquitecténicos y demas especialidades
constructivas a través del contrato de cesidn de derechos.

El desarrollo Millennium Plaza esta ubicado en diagonal al sur del centro
comercial Galerias Escalén. El inmueble estara integrado a dicho centro
comercial, propiedad del Originador, brindandole un atractivo importante para
complementar la oferta de servicios y bienes. Los desarrollos se ejecutan en un
terreno de 13,862.36 mts? (19,834.65 V2). La ubicacion geografica del inmueble
es considerada un factor positivo, en virtud de que converge en un area
reconocida de negocios comerciales, centro financiero, restaurantes y centros
de estudio de nivel basico.

La infraestructura en titularizacién vinculada a Torre Millennium: edificio
corporativo, centro comercial, el terreno, los planos, permisos y disefios son los
mas representativos del balance (99.3%). De mantener los niveles 6ptimos de
ocupacion se lograra fortalecer la mezcla de ingresos, lo cual incidird de manera
directa en la absorcién del gasto operativo y financiero. La deuda financiera es
la de mayor participacion en la estructura pasiva al concentrar el 71.9% del total
a junio de 2024, y su propdsito exclusivo fue la construccidon de la Torre
Millennium. Estimamos que este porcentaje se reducira favorablemente en el
futuro como resultado de los pagos de la deuda, y que no se prevé incorporar
deuda adicional.
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Fortalezas crediticias

— La robusta estructura legal otorga seguridad juridica a la transaccidn.

— El soporte financiero, técnico y logistico de Grupo Siman brindaria al Fondo en caso este necesite.
— Estratégica ubicacién del inmueble.

— Ausencia de morosidad.

— Alta diversificacidén de inquilinos y adecuados niveles de ocupacion.

Debilidades crediticias
— Altos costos de financiamiento.

— Niveles de cobertura EBITDA ajustados para el servicio de la deuda.

— Preferencia de las empresas hacia el trabajo remoto podria disminuir las necesidades en espacios de oficinas.

Factores que pueden generar una mejora de la clasificacion
— Incremento sostenido de los flujos de ingresos por arrendamiento.

— Niveles 6ptimos de ocupacion.

— Aumento en la cobertura de la deuda.

Factores que pueden generar un deterioro de la clasificacion
— Una baja en los niveles de ocupacidn.

— Modificaciones en la estructura de endeudamiento que presione los flujo proyectados.

— Modificaciones en la regulacién entorno a las Titularizaciones.
Principales aspectos crediticios del Fondo

Estructura del balance concentrada en los activos de titularizacion y deuda financiera de largo plazo

Los activos del Fondo se ubicaron en USD128.7 millones al finalizar junio de 2024 desde su base hace un afio
(USD105.9 millones), reflejo de una expansidn anual promedio de 21.5%. Recientemente, se han efectuado ventas de
espacios de oficina y valoraciones del inmueble, que de manera conjunta han influido expansién de activos. La
infraestructura en titularizacién vinculada a Torre Millennium: edificio corporativo, centro comercial, el terreno, y en
menor los planos, permisos y disefios significan la mayor representacion del balance (99.3%). De manera marginal, el
0.2% corresponde a caja y equivalentes de efectivo donde se mantienen las cuentas en reserva y cuentas constructivas.

La deuda financiera experimentd una reduccion del 11.4% en términos de un afno finalizado a junio de 2024. El pasivo se
concentra en los financiamientos bancarios, cuyo monto fue desembolsado a totalidad, exclusivamente para la etapa
constructiva de la fase I. Al finalizar junio de 2024, el patrimonio reportd un crecimiento del 90.0%, principalmente por
ganancias no realizables (USD22.5 millones).

Activos rentables que progresivamente vienen mejorando sus niveles de ocupacion, a pesar de la ralentizacion en
la colocacidon de espacios para oficina.

El ritmo contintia con tendencia creciente, ralentizado por factores competitivos en el sector de oficinas, y en entorno
operativo débil en el sector inmobiliario dirigidos a espacios de oficina. Sin embargo, a septiembre de 2024, mostré un
comportamiento positivo en el aumento de los niveles de ocupacion a 88.1%, luego de promedios por debajo del 70.0%.
Los niveles de ocupacidn de los locales al cierre de septiembre 2024, se encuentran distribuidos de la siguiente
manera: torre corporativa (88.8%), brazo comercial (90.3%), Atrium (81.5%). En consideracion al importe total de los
pagos minimos futuros, los arrendamientos por cobrar del Fondo al finalizar junio de 2024, se distribuyeron de la
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siguiente manera: hasta un afio con USD3.3 millones; entre 1y 5 afios USD4.7 millones, y mas de 5 afnos con USD631.1
mil.

Deuda financiera con tendencia decreciente por amortizacion de deuda producto de ventas de oficinas.

En linea con lo proyectado, los administradores del Fondo obtuvieron el financiamiento con el objetivo de reestructurar
la deuda vigente y trasladarla a un plazo mayor, el acuerdo se firmé en febrero 2024. El préstamo es sindicado por un
monto de USD54.8 millones (saldo a junio 2024: USD54.7 millones), menor al monto estimado inicialmente, debido a
que los flujos obtenidos por las ventas efectuadas de oficinas han sido destinados al pago de capital e interés. Lo cual,
ha favorecido la reducir la deuda financiera.

De acuerdo con nuestro analisis, el Fondo, se encuentra con una tendencia creciente de alcanzar niveles dptimos de
ocupacion, lo cual permitiria mejorar las coberturas de servicios de la deuda. A junio de 2023, la deuda neta a EBITDA
promedié 19.0x menor al registré de 20.1x a la fecha de corte de analisis. La dindmica del afio previo responde a venta
de locales por un monto de USD1.3 millones.

GRAFICA 1. Estructura de deuda

H Préstamos Cuentas por pagar B Documentos por pagar
u Dep6sitos en garantia m Ingresos diferidos m Otras cuentas por pagar
u Otros pasivos Excedentes acumulados del Fondo

100.0

En millones de délares
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Fuente: Ricorp Titularizadora/ Elaboracion: SCR El Salvador

Ingresos operativos con una moderada capacidad de absorcion de los gastos de funcionamiento del negocio.

El Fondo reflejo ingresos operativos derivados de arrendamientos por USD2.7 millones. Dichos ingresos fueron
favorecidos por los ingresos por arrendamiento y otros ingresos por servicios. Millennium Plaza en su etapa de
ejecucion continua expuesto a factores externos no controlados por el administrador, dentro de los cuales podrian ser
un entorno operativo débil, altos niveles de competitividad y altos costos de financiacion.

Al término de junio de 2024, el gasto operativo medidos contra los ingresos operativos, registré una participacion del
50.6% respecto a los ingresos, mientras que el gasto financiero lo hizo en 89.2%. La generacién EBITDA a gastos por
intereses promedid en 0.6x a junio de 2024. La estrategia de venta de oficinas permite una mayor absorcién de los
costos financieros del Fondo.
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GRAFICA 2. Evolucién de resultados
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Fuente: Informacidn proporcionada por Ricorp Titularizadora/ Elaboracién: SCR El Salvador
Fondo de Titularizacion de Inmuebles Ricorp Titularizadora Millenium Plaza

El 11 de abril de 2018, en sesion N° JD-07/2018 fue autorizada por Junta Directiva de Ricorp Titularizadora, S.A. la
inscripcion de la emisién de Valores de Titularizacion (Titulos de Participacion) con cargo al Fondo de Titularizacion de
Inmuebles Ricorp Titularizadora Millennium Plaza por un monto fijo de hasta USD20,000,000.00. El 12 de abril de 2018,
el Consejo Directivo de la SSF en sesidn N° CD-13/2018 autorizé el asiento registral de la emision en el Registro
Especial de Emisiones de Valores del Registro Publico Bursatil, fue asentada con el asiento registral N EM-0004-2018,
el 25 de mayo de 2018. El 28 de mayo de 2018, el comité de emisiones de la SSF autorizé la inscripcién de la emisidn
con cargo al Fondo en la Bolsa de Valores de El Salvador. El 08 de junio de 2018, con cargo al FTIRTMP Ricorp
Titularizadora S.A. Colocé USD12.05 millones.

El Fondo esta constituido con el propdsito principal de desarrollar el Proyecto de construcciéon Millennium Plaza y
generar rendimientos que seran distribuidos a prorrata como dividendos entre el nimero de titulos de participacién. El
07 de abril de 2022, el Fondo colocé USD10.0 millones, ampliando su patrimonio a USD30.0 millones.

TABLA 1. Caracteristicas de la emision

Valores de Titularizacion - Titulos de Participacion con cargo FTIRTMP

Emisor y estructurador: Ricorp Titularizadora, S.A.

Originador: Inversiones Simco, S.A. de C.V.

Custodia- Depdsito: CEDEVAL, S.A. de C.V.

Monto: Hasta por USD30,000,000.00

Plazo: De hasta noventa y nueve anos.

Series A,B,B2,C,D,E,F,G y H. en total 3,000 titulos

Pago: Fondo de Titularizacién, pagara dividendos una vez al aio.
Uso de fondos: Capital de trabajo para el desarrollo del proyecto.

Monto colocado USD30,000,000.00 a junio de 2024

Fuente: Ricorp Titularizadora/ Elaboracién: SCR El Salvador
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Proceso de Titularizacion

Mediante contrato de permuta a titulo oneroso el Originador trasfirié al Fondo de Titularizacién el inmueble y permisos.
Mientras que por contrato de cesidn de derechos patrimoniales cedié los planos y derechos y demas especialidades
constructivas. Una vez fue integrado el Fondo, la titularizadora emitié inicialmente valores de titularizacién-titulos de
participacién por USD12.05 millones, por medio de la Bolsa de Valores de El Salvador, representados por anotaciones
electrénicas de valores en cuenta.

Por su parte, la Titularizadora en su calidad de administradora del Fondo, a cambio otorgd mil ciento cinco titulos de
participacidn. El inmuebles tiene que estar libre de gravamenes. La Ley antes mencionada en su Art. 45, prohibe
titularizar activos que no tengan ese estatus. Para mitigar los riesgos de construccidn el proyecto conté con un seguro
contra todo riesgo de construcciéon con Aseguradora Agricola Comercial S.A (ACSA); por un valor de USD83.2 millones,
el cual ya no esta vigente. A partir de septiembre de 2022, se cuenta con un seguro para todo riesgo de incendio por
USD138.0 millones.

FIGURA 1. Esquema del Fondo de Titularizacién de Inmuebles Ricorp Titularizadora Millennium Plaza

Inmuebles, planos y disefios

Transfiere

\ 4

Proveedores
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A 4

Inversionistas

Efectivo por la venta de titulos

Financiamiento
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Banco Agricola
Banco Industrial

Pago del servicio de la deuda

A J

Fuente: Informacidn proporcionada por Ricorp Titularizadora/ Elaboracién: SCR El Salvador
Prelacion de pagos

Sin perjuicio de las facultades del administrador del inmueble, todo pago se hard por cuenta de la Titularizadora, con
cargo al Fondo, a través de la cuenta de depdsito bancaria denominada cuenta discrecional para cada fecha de pago en
el siguiente orden: i) el pago de deuda tributaria; ii) pagos a favor de los acreedores bancarios; iii) comisiones a la
Titularizadora; iv) el saldo de costos y gastos adeudados a terceros, de conformidad a lo previsto en el contrato de
titularizacidn; v) constitucidn de reservas de excedentes en caso de ser necesario; vi) pago de dividendos de
conformidad a las definiciones y politicas establecidas en el contrato de titularizacion.

Redencién anticipada
A partir del nonagésimo octavo ano de la emisidon, y siempre que no existan obligaciones pendientes de pago con

acreedores bancarios, los valores de titularizacidn podran ser redimidos total o parcialmente en forma anticipada, a un
precio a prorrata del valor del activo neto con un pre aviso minimo de noventa dias de anticipacion el cual sera
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comunicado a la SSF, a la Bolsa de Valores de El Salvador, a Cedeval y al representante de tenedores de valores. La
redencidn anticipada de los valores y la determinacién del precio podran ser acordadas Unicamente por la Junta
Directiva de Ricorp Titularizadora, S.A., debiendo realizarse a través de Cedeval.

Inembargabilidad

De conformidad al articulo 58 de la Ley de Titularizacién de Activos, los activos que integran el Fondo de Titularizacion
no podran ser embargados ni sujetarse a ningun tipo de medida cautelar o preventiva por los acreedores del Originador,
de la Titularizadora, del Representante de los Tenedores de Valores o de los Tenedores de Valores. No obstante, los
acreedores de los tenedores de valores podran perseguir los derechos y beneficios que les corresponda, respecto de
los valores de los cuales son propietarios. Por su parte, los Tenedores de Valores podran perseguir el reconocimiento de
sus derechos y el cumplimiento de las obligaciones de pago de sus valores en los activos del Fondo y en los bienes de
la Titularizadora en el caso contemplado en el articulo 25 de dicha Ley.

Politica de dividendos

La Titularizadora con cargo al Fondo, pagara dividendos segun la prelacidon de pagos establecida en el contrato de
titularizacién y a prorrata del nimero de titulos de participacién de acuerdo a la siguiente politica:

Periodicidad de distribucidn. Se repartiran los excedentes acumulados con todos los fondos disponibles a la fecha de
declaracion de dividendos en exceso del dos por ciento del valor del activo neto al cierre del mes de diciembre segun
corresponda, siendo el valor del activo neto el resultante de restar de la sumatoria de todas las cuentas del activo, la
sumatoria de todas las cuentas del pasivo menos las cuentas del pasivo denominadas reservas de excedentes
anteriores, excedentes del ejercicio y retiros de excedentes. La reparticidn de dividendos. Se podra ejecutar siempre y
cuando: i) No existan atrasos en el pago de cualquier pasivo bancario del Fondo ii) El Fondo de Titularizacion se
encuentre en cumplimiento de las condiciones especiales pactadas con los Acreedores Bancarios.

Politica de Liquidez

El Fondo de Titularizacion deberd mantener en todo momento en su cuenta de disponibilidades de efectivo, bancos y
cartera de inversiones financieras a plazo menores a seis meses, un minimo del dos por ciento del valor del Activo Neto.

Politica de financiamiento

El cumplimiento del covenant financiero que restringe parcialmente incorporar deuda que supere el 100.0% del valor
del patrimonio auténomo al cierre del mes inmediato anterior a la solicitud de desembolso del crédito. La Titularizadora
sera la encargada de pactar los términos y condiciones de los financiamientos con acreedores financieros. Es
obligacién de la misma el repago oportuno y el cumplimiento de las condiciones pactadas en los contratos de
financiamiento.

Procedimiento en caso de liquidacion

Corresponde a Titularizadora y a los representantes de los tenedores de valores emitidos con cargo al Fondo, solicitar a
la SSF que declare la procedencia de liquidar el Fondo. La solicitud debera realizarse en la forma establecida en la Ley
de Titularizacién de Activos y en la normativa aplicable. Se debera seguir el orden de prelacién de pagos detallado en el
Art. 70 de la Ley de Titularizacién de Activos, como sigue: 1) Deuda Tributaria. 2) Obligaciones a favor de tenedores de
valores. 3) Otros saldos adeudados a terceros. 4) Comisiones por gestidn a favor de la Titularizadora y 5) Cualquier otro
excedente se le devolvera al originador.
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Riesgos legales

SCR El Salvador, complementa su analisis con opiniones legales determinadas por asesores expertos. Estrictamente en
el ambito legal, en este tipo de transacciones los riesgos surgen de los contratos de titularizacién, de la constitucidn
del patrimonio auténomo, del prospecto de emisién, de la venta y colocacién de titulos. De acuerdo con la opinidn legal,
la titularizacién ha sido estructurada siguiendo los lineamientos que la normativa legal dicta, los contratos involucrados
estan acordes con los requisitos formales que exige la Ley. El perito evaluador cumple con lo establecido por la ley y se
encuentra debidamente inscrito ante la Superintendencia del Sistema Financiero (SSF). El contrato de titularizacion
contiene una clausula en la que se declara que los inmuebles objeto de la presente transaccién se encuentran libre de
todo gravamen. El andlisis realizado a los inmuebles determiné que se encuentra libre de todo embargo,
presentaciones, anotaciones preventivas u otro tipo de gravdmenes o limitaciones.

Otras consideraciones

Descripcion del Proyecto

El Fondo de Titularizacion ha culminado la primera etapa de un moderno complejo mixto, cuya estructura queda para la
potencial construccidn de otras etapas (no considerada en este reporte). El inmueble se ha construido en diagonal al
sur del Centro Comercial Galerias Escaldn y esta integrado al antes mencionado a través de una pasarela, generandole
ventajas competitivas significativas. Los inmuebles en titularizacién se encuentra en un area de 13,862.36 mts?,
(19,834.65 V2). En opinidon de SCRiesgo, la ubicacion geogréfica del inmueble es considerado un factor positivo, debido
a que converge en un area de negocios comerciales, centro financiero, restaurantes y centros de estudio (nivel basico),
en una de las zonas exclusivas de San Salvador.

La clasificadora analizé los riesgos que podrian causar que el proyecto inmobiliario no se completara en los tiempos
requeridos, asi como los estandares de desempefio asumidos para el perfil de deuda adquirido durante el periodo de
operacidn. Los riesgos de construccidn, estructura de costos, el riesgo de retraso, el respaldo de liquidez interna y
externa del fondo, riesgo legal, los contratos durante las fases de construccién y la permuta titularizacién y cesion de
derechos patrimoniales son algunos de los aspectos analizados. La fase de construccion sostuvo una suspension
temporal de cuatro meses, situacion que hizo replantear los tiempos de finalizacién de la obra y las proyecciones
comerciales.

El tiempo transcurrido desde la orden de inicio fue de 1,084 dias. Los avances programados y reales se modificaron
debido a la reprogramacion de algunos contratos, entre estos: acabados, instalaciones eléctricas y planta de
tratamiento). La suspension de labores entre finales de marzo y principios de julio de 2020 en linea con las medidas
sanitarias implementadas por el Gobierno para reducir los contagios por COVID-19, origind retrasos en la culminacion
programada previo a la pandemia. Esto implicé cambios necesarios en las proyecciones estimadas en un inicio. Desde
de junio 2022, se han realizado aperturas en algunas areas. Entre las que revisten importancia: las areas comerciales,
habilitacion de parqueo, y algunos espacios de oficinas.

El Originador- Inversiones SIMCO S.A de C.V.

Inversiones Simco, S.A. de C.V., pertenece al Grupo Siman, uno de los grupos corporativos mas importantes y de muy
amplia trayectoria en El Salvador. Dicho grupo, cuenta con operaciones en toda la region centroamericana, el Caribe y
EEUU con presencia en 23 paises; con un nimero importante de empresas desempenandose en diferentes giros
empresariales. El 13 de junio de 1959, la Empresa fue constituida en la ciudad de San Salvador conforme a las leyes de
la Republica de El Salvador para operar por un periodo indefinido.

Principalmente, el modelo de negocio ha estado determinado por el desarrollo y explotaciéon de inmuebles para
comercios, cuyos arrendatarios albergan una alta diversificacidn de servicios, venta retail, cines y restaurantes entre
otros. Su operatividad es independiente de los de mas subgrupos del Grupo Siman, lo cual le permite gestionar mejor
su gobierno corporativo evitando conflictos de intereses y reportando individualmente al Holding. El desempefio
econdmico doméstico es considerado un factor de riesgo para la Entidad, reflejando la relacidn directa entre el ciclo
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econdémico y el poder adquisitivo en sus mercados objetivos. Inversiones Simco basa sus estrategias de inversién en
estudios de mercado y factibilidad técnica econdmica, evidenciando el compromiso del originador en sus proyectos.

El Estructurador-Ricorp Titularizadora S.A.

Ricorp Titularizadora, S.A. (La Titularizadora ) fue autorizada en sesién No. CD-12/2011 celebrada el siete de diciembre
de 2011, en estricto apego a las regulaciones vigentes. La Titularizadora tiene una amplia experiencia administrando
fondos de titularizacién de flujos futuros y de activos inmobiliarios. Los miembros de Junta Directiva y el equipo
gerencial cuentan con una experiencia y trayectoria importante en el sector financiero y mercado de valores. Lo anterior
ha generado las condiciones para avanzar con las estrategias establecidas para la consecucién de objetivos.

Las practicas corporativas de Ricorp son adecuadas y su cultura empresarial es definida acorde a sus buenas practicas
de gestion. La titularizadora pertenece a un Grupo empresarial de amplia trayectoria y experiencia en el mercado
financiero y de valores local. La estructura de gobierno corporativo dispone de diversos comités que permiten dar
seguimiento, gestion de riesgos y control interno periddico a través de sus politicas y manuales. Los riesgos financieros
y crediticios entre el Fondo y la Titularizadora son independientes y separados a través de patrimonios auténomos.

Anexo

Contexto Economico

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

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

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

El crecimiento del sector construccién fue del 18.5% a diciembre de 2023. A junio de 2024, presenté una reduccion del
7.1% de forma interanual. Las actividades inmobiliarias crecieron en un 4.6% a la misma fecha. La actividad econémica
combinada del sector inmobiliario y construccion representé el 12.2% del PIB al primer trimestre de 2024, en linea del
12.9% registrado doce meses atras. Sin embargo, en el indice de Volumen de Actividad Econémica (IVAE) del sector
construccién presentd un decrecimiento en el corto plazo, registrando una tasa de contraccién del 12.0% interanual.

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

TABLA 2: Cuentas clave del Fondo de Titularizacion

Cuentas Clave (En USD)

Activos 128,700,032.94 128,292,579.88 105,895,154.48 112,090,196.88
Pasivos 76,215,259.36 75,807,806.30 78,272,863.83 83,901,140.7
Patrimonio 52,484,774 52,484,774 27,622,291 28,189,056
Ingresos 2,694,962 43,037,208 3,129,312 72,540,878
Excedentes netos -1,144,842 31,517,109 -948,810 10,452,896

TABLA 3: Indicadores clave del Fondo de Titularizacion

jun-24 dic-23 jun-23 dic-22
Disponibilidades/Activo 0.2% 0.1% 0.0% 1.2%
Apalancamiento 2.1x 2.1x 1.6x 1.6x
Activo/patrimonio 2.5x 2.4x 3.8x 4.0x
Deuda/patrimonio* 1.2x 1.1x 2.4x 2.5x
Ingreso operativo/Intereses 2.2x 3.3x 3.0x 27.9x
EBIT/Intereses 0.6x 2.5x 0.8x 26.7x
FCO/Intereses -0.1x 2.8x 0.3x -8.0x
Deuda/EBITDA* 20.2x 5.3x 19.0x 2.2x
Gastos operativos/ingresos operativos 50.6% 23.3% 48.1% 4.3%
Margen Operativo 49.4% 76.7% 51.9% 95.7%
Margen Neto -42.5% 73.2% -30.3% 14.4%

Fuente: Ricorp Titularizadora /Elaboracién: SCR El Salvador
*Excluye excedentes del Fondo

9 30 DE OCTUBRE DE 2024 Fondo de Titularizacién de Inmuebles Ricorp Titularizadora Millennium Plaza



EL SALVADOR El Salvador
AN AFFILIATE OF
-~ MOODY’S LOCAL

TABLA 4. Series colocadas por el Fondo de titularizacién

Series Pago # Titulos Monto Fecha
Serie A Efectivo 20 200,000 07/06/2018
Serie B Terrenos, permisos y disefio 1,105 11,050,000 07/06/2018
Serie B2 Efectivo 80 800,000 07/06/2018
Serie C Efectivo 150 1,500,000 22/07/2018
Serie D Efectivo 300 3,000,000 02/09/2021
Serie E Efectivo 100 1,000,000 08/10/2021
Serie F Efectivo 150 1,500,000 27/10/2021
Serie G Efectivo 95 950,000 26/12/2021
Serie H Efectivo 1,000 10,000,000 07/04/2022
Total 3,000 30,000,000

Fuente: Ricorp Titularizadora/ Elaboracién: SCR El Salvador

Informaciéon Complementaria

Clasificacion | Perspectiva | Clasificacion | Perspectiva

Tipo de clasificacion / Instrumento actual actual anterior anterior

Fondo de titularizacién de Inmuebles Ricorp Titularizadora Millennium Plaza

VTRTMP Nivel 3 (SLV) Positiva Nivel 3 (SLV) Estable

SCRiesgo S.A. de C.V. “Clasificadora de Riesgo”, da servicio de clasificacion de riesgo a este emisor en El Salvador
desde 2018.

Informacion considerada para la clasificacion.

Los estados financieros del Fondo estan de conformidad al Manual y catdlogo de cuentas para Fondos de Titularizacién
de Activos. Los estados financieros anuales a 2022 y 2023 son auditados. Los intermedios corresponden a informacion
no auditada. SCR El Salvador comunica al mercado que la informacidn ha sido obtenida principalmente de la Entidad
calificada y de fuentes que se conocen confiables, por lo que no se han realizado actividades de auditoria sobre la
misma. SCR El Salvador no garantiza su exactitud o integridad y no asume responsabilidad por cualquier error u
omisién en ella.

Definicion de las clasificaciones asignadas

Nivel 3: Acciones que presentan una buena combinacién de solvencia y estabilidad en la rentabilidad del emisor, y
volatilidad de sus retornos.

Perspectiva estable: se percibe una baja probabilidad de que la clasificacidn varie en el mediano plazo.
Perspectiva positiva: se percibe una alta probabilidad de que la clasificacién mejore en el mediano plazo.

*Las categorias de la clasificacion de riesgo para valores de participacion, son basadas en el Art.8 de la -NRP-07- Normas
Técnicas sobre Obligaciones de Las Sociedades Clasificadoras y establecidas de acuerdo con lo estipulado en articulo
95-C, de la Ley del Mercado de Valores
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SLV: Indicativo pais para las clasificaciones que SCR El Salvador otorga en El Salvador. El indicativo no forma parte de
la escala de clasificacion en El Salvador. La escala utilizada por la Clasificadora esta en estricto apego a la Ley del
Mercado de Valores y a las Normas técnicas sobre las Obligaciones para las Sociedades Clasificadoras de Riesgo.

i LA. V. ifi 1 f ifi - f ificacio
SCRiesgo S.A. de C.V. “Clasificadora de Riesgo”, agrega los modificadores “+” y “-” a cada categoria de clasificacion
genérica que va de AA a CCC, El modificador “+” indica que la obligacion se ubica en el extremo superior de su categoria

ificacio Srica, ningu ifi indica u ificacio ia, ifi “-”indica u ificacio
de clasificacién genérica, ninguin modificador indica una clasificacion media, y el modificador “-” indica una clasificacion
en el extremo inferior de la categoria de clasificacion genérica

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

Metodologia Utilizada.

La Metodologia de Clasificacion de Riesgo Procesos de Titularizacion de Inmuebles utilizada, se encuentra disponible
en https://scriesgo.com/

El presente informe no debe considerarse una publicidad, propaganda, difusién o recomendacidn para adquirir,
vender o negociar los instrumentos objeto de clasificacion.
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Directores y Accionistas” ].

Moody's SF Japan K.K., Moody's Local AR Agente de Calificacién de Riesgo S.A., Moody’s Local BR Agéncia de Classificagdo de Risco LTDA, Moody’s Local MX S.A. de C.V, |.C.V., Moody's Local PE
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Términos adicionales con respecto a las Opiniones de la Segunda Parte (seglin se define en los Simbolos y Definiciones de Calificacion de Moody's Investors Service): Por favor notar que una
Opinién de la Segunda Parte ("OSP") no es una "calificacion crediticia". La emisién de OSPs no es una actividad regulada en muchas jurisdicciones, incluida Singapur.
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