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RESUMEN

SCRIESGO, S.A. de C.V. Clasificadora de Riesgo (en adelante, Moody’s Local El
Salvador) afirma la clasificacion de categoria Nivel 2.sv a la emisidn de valores
de participacion (VTIATPMU) con cargo al Fondo de Titularizacion de
Inmuebles Atlantida Titularizadora Plaza Mundo Usulutan (en adelante el Fondo
o FTIATPMU). La perspectiva es Estable.

La clasificacidn se fundamenta en la fortaleza de la estructura legal la cual le
otorga seguridad juridica a la transaccidn. El marco normativo permite aislar el
activo de los riesgos del Originador, y el patrimonio separado para propdsitos
especificos preserva el capital del Fondo, brinddndole soporte a la estructura
para otorgar un rendimiento al inversionista de acuerdo con los términos de la
emision.

DEICE, S.A. DE C.V. (en adelante el Originador) pertenece al Grupo Agrisal uno
de los grupos empresariales con extensa trayectoria, para desarrollar y
rentabilizar inmuebles de tipo comercial y ampliamente reconocida en la region
Centroamericana. La calificacion pondera de forma positiva el soporte
financiero, técnico y logistico que en opinién de Moody’s Local El Salvador,
Agrisal daria al Fondo en caso este lo requiera.

Para garantizar la estructura operativa, la transaccién cuenta con un contrato
de titularizacién, permuta y de cesién de derechos. Por medio de estos
instrumentos, DEICE S.A. de C.\V. transfirié los inmuebles, permisos, disefios y
demas derechos patrimoniales, para ser incorporados al Fondo para su
administracion.

La estratégica ubicacion de Plaza Mundo Usulutan, resulta atractiva para una
diversidad de marcas altamente consumibles a nivel nacional, y propias de la
zona oriente del pais. A diciembre de 2024, el proyecto cuenta con un nivel de
comercializacién del 96.0%, lo cual permite una estabilidad en el flujo operativo
por arrendamiento de locales.

La administracién de Plaza Mundo Usulutan esta bajo la responsabilidad de la
empresa, Administradora Inmobiliaria Comercial, S.A. de C.V. (ADINCE S.A de
C.V), que también forma parte del Grupo Agrisal. Dicha empresa posee
experiencia en el manejo de proyectos inmobiliarios en El Salvador y en la
region.

Se sefiala como factor de riesgo, la sensibilidad del Fondo a las fases bajas del
ciclo econdémico, una desaceleracién econémica global y en la economia
doméstica podria generar riesgos en el entorno operativo del Fondo. Los niveles
de ocupacioén podrian afectarse por el entorno de desaceleracién del ingreso
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domeéstico, contraccidon del salario real, disminucion del trafico de visitantes, una reduccion de los flujos de inversion y
estrés en la recepcion de remesas destinadas al consumo.

De acuerdo a las proyecciones, la generacion EBITDA promediard USD4.5 millones en los préoximos 5 afios a partir de
2025. Por su parte, la cobertura del servicio de la deuda promediara 1.2x durante los primeros 10 afios (a partir de
2025), y se establece como limite de monitoreo 1.0x. Cabe sefialar, que el pasivo financiero de largo plazo promedia en
0.4x el valor de los inmuebles, lo cual refleja la capacidad de los inmuebles en la generacidn de valor para cubrir la
deuda.

Fortalezas crediticias

— La robusta estructura legal otorga seguridad juridica a la transaccién.
— El soporte financiero, técnico y logistico de Grupo Agrisal.

— Estratégica ubicacién del inmueble.

— Ausencia de morosidad.

— Altos niveles de comercializacidn, y diversificacion de inquilinos permiten flujos operativos estables.

Debilidades crediticias
— Altos costos de financiamiento.

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

— Vulnerabilidad de la industria ante tendencias bajas del ciclo econdmico.

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

— Incremento en los niveles de ocupacion.

— Aumento en la cobertura de la deuda.

Factores que pueden generar un deterioro de la clasificacion
— Disminucién de los niveles de ocupacién de locales arrendados.

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

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

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

Al cierre de diciembre de 2024, los activos del Fondo registraron USD66.3 millones, favorecido por la evolucién de los
activos en titularizacién, los cuales concentran la mayor participacion del balance ( 97.8% de los activos totales). En
relacién a diciembre de 2023, dichos activos aumentaron en USD36.4 millones, asociado a construcciones terminadas
y ajustes por valorizacién de los inmuebles.

Las obligaciones totales reportaron un incremento de USD24.0 millones, derivado principalmente de los desembolsos
realizados de los créditos bancarios. Los préstamos concentran la mayor participacion en la estructura pasiva con un
85.0% del total. Por su parte, los recursos propios totalizaron en USD25.5 millones, exhibiendo un crecimiento
interanual del 40.6%, explicado por la colocacidn de nuevos tramos de los valores de titulos de participacion.
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GRAFICO 1. Estructura financiera del Fondo de Titularizacién Plaza Mundo Usulutan
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Fuente: Atlantida Titularizadora/ Elaboracién: Moody’s Local El Salvador
*Cifras proyectadas

Endeudamiento estable destinado a la construcciéon del inmueble y para capital de trabajo

A diciembre de 2024, el Fondo registré USD34.6 millones de deuda financiera, la cual incluye una porcién de préstamos
de corto plazo por USD1.3 millones, y el restante USD33.3 millones corresponde a financiamiento de largo plazo de
naturaleza decreciente, a un plazo de 15 afios. Cabe sefnalar que fue aprobada una segunda linea de créditos no rotativa
por un monto de USD3.0 millones a un plazo de 1 afio cada desembolso. El riesgo de acumulaciéon de deuda por parte
del Fondo esta contenido debido a que la Titularizadora y el contrato del préstamo bancario incorporaran ratios
de cumplimiento que restringen el uso de deuda excesiva para los riesgos asumidos por el proyecto.

GRAFICO 2. Evolucidn de la deuda financiera
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Fuente: Atlantida Titularizadora/ Elaboracién: Moody’s Local El Salvador
*Cifras proyectadas

El flujo de deuda en su mayoria fue destinado a la construccion del centro comercial y para capital de trabajo. El
financiamiento esta garantizado con primera hipoteca abierta hasta por la suma de USD47,800,000.00 para un plazo
de 20 anos a favor de Banco Davivienda Salvadorefio, S.A. El riesgo de la deuda en balance esta directamente
relacionado con la tasa de interés, en el largo plazo, dicha tasa esta expuesta a riesgos de mercado no controlados por
el Fondo. De generarse un escenario estable durante la vida del proyecto, la deuda financiera mostrara una tendencia a
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reducirse en la medida que se amortice el servicio de la deuda, disminuyendo en gran medida la posibilidad de
incumplimiento de sus obligaciones.

A diciembre de 2024, el indice de apalancamiento simple se ubicé en 1.9x, menor respecto a diciembre de 2023 (2.1x).
Mientras que, los ingresos operativos cubren en 2.1x la carga financiera. Se espera que los indicadores se mantengan
estables debido a sus niveles altos de ocupacidn y la diversificacion en el giro empresarial de sus inquilinos. Un
escenario de estrés podria originarse por presiones en los niveles de competitividad, entornos de inflacién inestables y
el endurecimiento de las condiciones financieras internacionales.

Adecuados niveles de liquidez beneficiados por la previsibilidad de los flujos operativos favorecido por contratos
de mediano y largo plazo

Al cierre de 2024, las disponibilidades en efectivo totalizaron en USD878.2 mil, con una participacion del 1.3% del activo
total. Mientras que, respecto a las obligaciones totales, registraron una cobertura del 2.2%. Cabe sefalar que los
activos liquidos cubren a la deuda financiera en 2.5%. Los niveles de liquidez estaran determinados por la previsibilidad
de los pagos y los contratos firmados con los inquilinos. A diciembre de 2024, se encuentra el 94.0% de los contratos
firmados, y 2.0% con propuesta firmada, lo cual refleja niveles de comercializacion elevados, ademas los contratos en
su mayoria son a plazos entre 3, 5y mas de 8 afios.

GRAFICO 3. Politica de liquidez
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Fuente: Atlantida Titularizadora/ Elaboracion: Moody’s Local El Salvador
*Cifras proyectadas

En lo referente a la politica de liquidez, el Fondo debera 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 uno por ciento (1.0%)
del valor del Activo Neto. Dicho ratio de liquidez proyectado se ubicara por arriba del 4.0% en los préximos diez aios. A
esto se adiciona como medida contingencial de liquidez las cuentas de reserva, y la capacidad del Fondo para ampliar el
monto de la emisidn.

Por su parte, la politica de distribucion de dividendos, establece que se repartiran los excedentes acumulados con todos
los fondos disponibles a la fecha de declaracién de dividendos en exceso del dos por ciento (2.0%) del valor del activo
neto al cierre del mes de diciembre.

Cobertura y calidad crediticia determinada por altos niveles de ocupacion del centro comercial

Los activos en titularizacidn poseen un buen potencial de plusvalia. Las instalaciones modernas, alta demanda de
centros comerciales de gran tamafio y el alto trafico de paso en las zonas de influencia directa y ampliada; son
variables favorables para rentabilizar los activos. Mantener elevados niveles de ocupacion sera clave para generar los
flujos necesarios para la viabilidad del Fondo.

En su conjunto, de acuerdo a lo proyectado, en un escenario moderado el inmueble mantendra un nivel de ocupacion
6ptimo, superior al 90.0%. Los niveles de ocupacién proyectados podran alcanzarse si la estrategia comercial responde
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de manera favorable a los retos del entorno. Contrario, podrian afectarse debido a una desaceleracion del ingreso,
contraccion del salario real, una disminucion del trafico de visitantes y una reduccién del flujo de remesas destinadas
al consumo. El proyecto genera diversas ventajas y aspectos diferenciadores significativos dentro de su entorno
competitivo directo y ampliado.

La generacion EBITDA promediara USD4.5 millones en los préximos 5 afios a partir de 2025 y una cobertura del
servicio de la deuda de 1.2x, un margen estrecho a un indicador minimo de 1.0x. Cabe sefalar, que no se preveé la
incorporaciéon de mas deuda, y que segun el estudio de mercado existe un buen margen de maniobra para que el canon
pueda ajustarse e incidir en una mejora del ingreso, situacién que influiria de forma directa en el indicador.

Niveles de rentabilidad favorecidos por el inicio de operaciones del centro comercial

En septiembre de 2024, se inaugurd el centro comercial, y desde esa fecha el Fondo comenzé a registrar ingresos. Los
ingresos del Fondo totalizaron en USD7.8 millones al finalizar 2024. De acuerdo a la estructura, los ingresos
provenientes de alquileres de locales son los mas representativos (98.0%) los cuales aglutinan diversos tipos de
negocios y servicios, seguido de ingresos por foodcourt, anclas, kioskos y parqueos.

De acuerdo a cifras proporcionadas por la titularizadora, de toda el area rentable (21,256 mts?); el 96.0% cuenta con
contratos o propuestas firmadas, el restante 4.0% se encuentra en negociacion. Lo anterior, refleja el fuerte atractivo
del proyecto entre las diferentes marcas. En promedio el margen operativo a partir de 2025, registrara durante los 10
primeros anos en 58.6%, mientras que el margen neto un 30.6% en el mismo periodo.

Fondo de Titularizacion de Inmuebles Atlantida Titularizadora Plaza Mundo Usulutan

El Fondo quedé constituido el 14 de marzo de 2023, por la Sociedad Titularizadora Atlantida Titularizadora, S.A. y el
Representante de los Tenedores de Valores. La inscripcidn de la emisidon, con cargo al Fondo de Titularizacién por un
monto de hasta USD21.5 millones fue autorizada por la Junta Directiva de Atlantida Titularizadora en sesion JD-12/2022,
de fecha 05 de diciembre de 2022. En la sesién JD-02/2023 del 17 de febrero de 2023, fueron aprobadas
modificaciones a las caracteristicas de la emision.

TABLA 1. Caracteristicas de la emision

Valores de Titularizacion - Titulos de Participacion con cargo al Fondo de Titularizaciéon de Inmuebles Atlantida Titularizadora Plaza

Mundo Usulutan “FTIATPMU”.

Emisor FTIATPMU

Estructurador: Atlantida Titularizadora, S.A.

Originador: Desarrollos Inmobiliarios Comerciales, S.A. de C.V. (DEICE).
Monto: Hasta por USD25,500,000.00

Valores: 25,500 valores a un precio de USD1,000.00

Serie A: USD4,661,000.00
Serie B: USD1,973,000.00
Serie C1:USD9,500,000.00
Serie C2:USD1,500,000.00

Series: Serie C3:USD500,000.00
Serie C4:USD3,366,000.00
Serie C5:USD3,000,000.00
Serie C6.USD1,000,000.00

Plazo: De hasta veintidds anos.

Los fondos que se obtengan por la negociaciéon de la emisién seran invertidos por el

Fondo en concepto de capital de trabajo para el desarrollo del proyecto.
Fuente: Atlantida Titularizadora/ Elaboracién: Moody’s Local El Salvador

Uso de fondos:
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En junio de 2024, la Junta General Extraordinaria de Tenedores de Valores del Fondo, acordé autorizar la modificacion
en el monto de la emisidn por un monto adicional de USD4.0 millones, haciendo un total de la emisién de USD25.5
millones. El monto adicional sera utilizado para atender necesidades transitorias de liquidez por un aumento en los
costos de construccién y honorarios. De acuerdo con nuestro andlisis, dicho aumento no modifica el perfil crediticio
del Fondo, y mantiene sus métricas financieras y sus fundamentos.

Descripcion de la Titularizacion

El Originador cedié al Fondo, el inmueble, planos y disefios. A cambio el Fondo entregé titulos de participacidon. La
transaccion del inmueble se realizé en virtud del contrato de permuta que a titulo oneroso suscribieron las partes
interesadas. Por su parte, los permisos, planos y derechos se efectuaron por medio de contrato de cesién de derechos.

Por medio de los contratos de permuta y cesidn de derechos, DEICE S.A. de C.V. transfirié los inmuebles, los permisos,
disefios y demds derechos patrimoniales, para ser incorporados al Fondo para su administracion. Por su parte, la
Titularizadora en su calidad de administradora otorgd a cambio por dichos activos, titulos de participacién. De
conformidad, con el analisis legal el proyecto del contrato de permuta trata de una transferencia de dominio puray
simple. Lo anterior, esta en estricto cumplimiento con el Art. 48 de la Ley de Titularizacién de Activos.

Cabe sefialar, que para tales efectos los inmuebles tienen que estar libre de gravamenes. La Ley antes mencionada en
su Art. 45, prohibe titularizar activos que no tengan ese estatus. Al respecto, en el proyecto del contrato de permuta; en
la Clausula ll, literal A) Declaraciones del permutante, numerales 3 y 4, el Originador declara que de acuerdo con las
certificaciones extractadas extendidas por el Registro de Propiedad los inmuebles a titularizar estan libres de
gravamen. Cabe sefalar, que las certificaciones extractadas de los tres inmuebles fueron emitidas con fecha 28 de
noviembre de 2022.

Figura 1: Estructura de la titularizacion de inmuebles

Inmuebles, planos y disefios Transfiere

Proveedores

. 4

Contrato de permuta y
cesidn de Derechos

Titu

FTIATPMU

Inmueble: Plaza Mundo Usulutan

v

El Originador: DEICE 5.A de C.V Inversionistas

Efectivo por la venta de titulos

Financiamiento

Pago del servicio de |2 deuda Financiamiento: Banco Davivienda

Y

Fuente: Atlantida Titularizadora/ Elaboracién: Moody’s Local El Salvador

Prelacion de pagos

Sin perjuicio de las facultades del administrador del inmueble, todo pago se hara 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 financieros; iii) comisiones a
Atlantida Titularizadora, S.A. iv) el saldo de costos y gastos adeudados a terceros, de conformidad a lo previsto en el
contrato de titularizacion; v) constitucion de Reservas de Excedentes, en caso de ser necesario; vi) pago de dividendos,
de conformidad a las definiciones y politicas establecidas en este contrato.

Redenciodn anticipada
A partir del octavo afio de la emisidn y siempre que no existan obligaciones pendientes de pago con acreedores
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financieros, los valores de titularizacidon podran ser redimidos total o parcialmente en forma anticipada a prorrata del
valor del activo neto con un pre aviso minimo de noventa dias de anticipacion, siendo comunicado a la SSF, Bolsa de
Valores, CEDEVAL y al representante de tenedores de valores. La redencidn anticipada de los valores y la
determinacidn del precio podran ser acordadas Unicamente por la Junta Directiva de Atlantida Titularizadora, S.A.
debiendo realizarse a través de CEDEVAL. El Fondo por medio de la Titularizadora, debera informar al Representante de
Tenedores, a la SSF, a la BVES y a CEDEVAL con quince dias de anticipacion.

Inembargabilidad

De conformidad al articulo 58 de la Ley de Titularizacion de Activos, los activos que integran el Fondo de Titularizacidon
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.

Aportes adicionales al fondo de titularizacion

Sin perjuicio de lo establecido en la politica de financiamiento del Fondo y de la facultad de estructurar nuevas series o
tramos; si durante la etapa de construccion se determina que el presupuesto de construccidn autorizado por el
Originador es insuficiente debido a incrementos en los costos de construccidn del Proyecto, que sean imputables al
Originador o a quien haya elaborado los disefios, el Originador estara obligado a realizar aportes adicionales a razén de
MIL DOLARES DE LOS ESTADOS UNIDOS DE AMERICA o multiplos de mil délares de los Estados Unidos de América
por cada Valor de Titularizaciéon adquirido por el Originador, hasta cubrir el monto de los incrementos en los costos de
construccidn del Proyecto. Tal procedimiento se encuentra estipulado en el contrato de titularizacidn.

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 Titularizacion de Activos, como sigue: 1) Deuda Tributaria. 2) Obligaciones a favor de tenedores de
valores. 3) Otros saldos adeudados a terceros. 4) Comisiones por gestion a favor de la Titularizadora y 5) cualquier
excedente se repartird a prorrata entre los inversionistas. También se adicionan los aspectos sefalados en la clausula
21 del contrato de titularizacion.

Politicas del Fondo de Titularizacion

Politica de dividendos

La Titularizadora con cargo al Fondo, pagara dividendos segun la prelaciéon de pagos establecida en el contrato de
titularizacion y a prorrata del nimero de titulos de participacion de acuerdo a la siguiente politica: Periodicidad de
distribucién. El Fondo distribuira dividendos al menos una vez al aiio, en el mes de marzo. Se pagaran los dividendos a
los Tenedores de Valores que se encuentren registrados en CEDEVAL, tres dias habiles antes de la fecha de pago de los
dividendos. Se repartiran los excedentes acumulados con todos los fondos disponibles a la Fecha de Declaracién de
Dividendos en exceso del dos por ciento (2.0%) del valor del Activo Neto al cierre del mes de diciembre. Se podra
ejecutar siempre y cuando: i) no existan atrasos en el pago de cualquier pasivo de financiamiento, ii) el Fondo debera
encontrarse en cumplimiento de las condiciones especiales pactadas con los acreedores bancarios.

Politica de Liquidez

El Fondo debera 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 uno por ciento (1.0%) del valor del Activo Neto.
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Politica de financiamiento

El Fondo podra adquirir deuda con Acreedores Financieros, pudiendo contabilizar en sus libros un monto maximo al
equivalente al cien por ciento (100.0%) del Valor del Patrimonio Auténomo al cierre del mes inmediato anterior a la
solicitud de desembolso del crédito. Las modificaciones al porcentaje de financiamiento requieren de autorizacién de la
Junta Extraordinaria de Tenedores.

Riesgos legales

Moody’s Local El Salvador, complementa su analisis con opiniones legales determinadas por asesores expertos.
Estrictamente en el &mbito legal, en este tipo de transacciones los riesgos surgen de los contratos de titularizacion, de
la constitucién del patrimonio auténomo, del prospecto de emisidn, de la venta y colocacion de titulos. De acuerdo con
la opinidn legal, la titularizacién ha sido estructurada siguiendo los lineamientos que la normativa legal dicta, los
contratos involucrados estdn 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 SSF. El contrato de titularizacidon contiene una
clausula en la que se declara que los inmuebles objeto de la presente transaccidn se encuentran libre de todo
gravamen. El andlisis realizado a los inmuebles determind que se encuentra libre de todo embargo, presentaciones,
anotaciones preventivas u otro tipo de gravamenes o limitaciones.

Anexo

Descripcion del inmueble

El Fondo de Titularizacién ha culminado el proceso de construccién con niveles elevados de comercializacion. El
proyecto de construccién de Plaza Mundo Usulutan, es un complejo de uso comercial, moderno y de gran escala por su
tamafo y diversificacion de servicios. Se construyé inicialmente en tres inmuebles, estd conformado por un Unico
edificio de multiples niveles y un area de estacionamiento al aire libre. Los inmuebles albergan un conjunto variado de
comercios e integrara también amenidades. Cabe sefalar, que el Centro Comercial inauguréd sus salas en septiembre de
2024. Moody’s Local El Salvador monitoreara los niveles de comercializacién, considerando que la renta de los locales
es el principal flujo operativo, y su disminucién podria implicar un deterioro crediticio del Fondo.

El centro comercial tiene una extension superficial de 61,488.20 mts2. Su ubicacion es favorecida por converger cerca
de carreteras interdepartamentales, al costado sur con Carretera Litoral, al norte con Bypass Usulutan, y al oriente con
calle vecinal hacia Santiago de Maria, todas son redes viales con alto trafico de paso. El proyecto se ubica en el
municipio de Usulutan, que cuenta con una extensién territorial de 139.8 kmZ2. Dentro de su area de influencia directa
(Usulutén, Santa Maria, Santa Elena y otros territorios circunvecinos) el uso del suelo urbano combina muchas areas
residenciales, centros educativos, oficinas publicas, comerciales y diversas empresas de servicios.

El inmueble exclusivo para arrendamientos de locales, los cuales se clasifican en las siguientes categorias i) Anclas.
Locales que requieren de superficies muy grandes para operar; generando un alto trafico de personas al centro comercial.
Entre estos figuran los comercios y proveedores de entretenimiento, los primeros concentran supermercados y tiendas
por departamentos, mientras que el segundo sera para sala de cine. ii) Locales comerciales (300-800). De tamafio
mediano, destinado a prestar servicios financieros o comercios con alta diversificacion. iii) Locales comerciales (60-
300): locales pequefios que aglutinan diversos tipos de negocios y servicios. iv) Locales de comida. Locales pequerios
gue cuentan con una plaza comun, compartiendo mesas, sillas, pantallas de televisidn y areas de entretenimiento infantil,
y v) Puntos servicio. Locales para instituciones de propdsito tnico, que brindan un servicio especifico.

Descripcion y analisis del originador y estructurador

El Originador- DEICE, S.A. DEC.V

El Originador pertenece al Grupo Agrisal uno de los grupos empresariales mas importantes del pais y con mas de cien
anos de trayectoria ampliamente reconocida en la Regién Centroamericana. Agrisal es un grupo familiar formado por la
visién empresarial de la familia Meza Ayau. En sus etapas iniciales fue liderada por su fundador Don Rafael Meza Ayau.
En el afio 1906, fundaron Industrias la Constancia S.A, cuyo giro principal de negocio era la fabricacién de cerveza,
derivandose posteriormente otros negocios de bebidas refrescantes y de agua bajo la marca Cristal. En el ano 2005, el
Grupo efectud un cambio de vision estratégica redefiniendo la direccidn de negocios al incursionar en el sector
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inmobiliario, principalmente en la industria hotelera, creando una alianza con la cadena IHG (InterContinental Hotels
Group).

En 1999 incursiona en el desarrollo de espacios corporativos y comerciales, teniendo presencia en el sector de oficinas
y comercio, entre estos: World Trade Center, Torre y Plaza Futura, Plaza Mundo. En 2014, cerrd en la regién con 8
hoteles en 5 paises de Centroamérica (Costa Rica, Panama, Honduras, Nicaragua y El Salvador) con las franquicias
Crowne Plaza, Plaza & Suites, Holiday Inn y Holiday Inn Express, que de manera conjunta suman mas de 1,000
habitaciones. En 2019 el Grupo anuncid la inauguracién de su segundo hotel Holiday Inn en Peru, y desde 2019 es el
originador y administrador del Fondo de Titularizacién Ricorp Titularizadora Plaza Mundo Apopa con niveles de
ocupacion 6ptimos. El modelo de negocio ha estado determinado por el desarrollo y explotacion de inmuebles para
comercios y oficinas. Los arrendatarios albergan una alta diversificacidn de servicios, venta retail, cines, restaurantes,
corporativas, entidades financieras y gubernamentales de alto nivel. El modelo de negocios de DEICE, S.A. de C.V. tiene
como finalidad el desarrollo de bienes inmuebles, arrendamiento, venta y comercializacién. Los activos rentables
incorporan centros comerciales y edificios de uso mixto, que le han permitido posicionarse en sus areas de influencia
directa.

El Estructurador-Atlantida Titularizadora S.A.

El 18 de marzo de 2021, Atlantida Titularizadora, S.A. se constituyé como sociedad con previa autorizacién de la SSF.
Con el permiso del Consejo Directivo de la SSF en sesién nimero CD-30/2021 del 29 de julio de 2021, se obtuvo la
autorizacion para el inicio de operaciones. La Titularizadora opera con él asiento registral nimero TA-0001-2021 con
fecha 13 de agosto de 2021. La Titularizadora es miembro del conglomerado Inversiones Financieras Atlantida, S.A.
(IFA). En El Salvador, el Grupo esta conformado por otras sociedades como: Banco Atlantida El Salvador, S.A.
Administradora de Fondos de Pensién CONFIA, Atlantida Securities, S.A. de C.V. Casa de Corredores de Bolsa,
Atlantida Vida, S.A., Seguros de personas, y Atlantida Capital S.A. Gestora de Fondos de Inversién. El conglomerado es
parte de Inversiones Atlantida, S.A. (INVATLAN) Holding del Grupo Financiero Atlantida de Honduras, con méas de 100
anos de experiencia y presencia regional en Centroamérica y Belice.

Con el apoyo del Grupo la Titularizadora tiene practicas de gobierno corporativo formalizadas en cumplimiento con la
normativa local. Su operacién es independiente del Grupo, debido a que cuenta con érganos de gobiernos corporativos
establecidos acorde a la operacidn. Dentro del Cédigo de Gobierno Corporativo, la Titularizadora ha documentado las
responsabilidades del negocio para administrar Fondos de Titularizacidn, con el propdsito de fortalecer las practicas de
Gobierno Corporativo, conforme a los estandares de buenas practicas internacionales y demas leyes aplicables. Cabe
sefalar que esta sera la primera vez que Atlantida Titularizadora gestione un fondo de titularizacién. De acuerdo a
nuestro andlisis la Sociedad cuenta con un equipo humano de gran experiencia y trayectoria en el mercado de valores
salvadorefio.

Contexto Econémico

En el tercer trimestre de 2024, el Banco Central de Reserva (BCR) estimé en 1.6% el crecimiento econdmico,
desacelerando desde el 3.6% observado en el mismo periodo de 2023. Esta tendencia se explica por la reduccion de la
actividad en el sector construccién (-14.5%) y en la industria manufacturera (-0.5%). Para 2024, el BCR proyecta un
crecimiento entre 3.0% y 3.5%, impulsado por la seguridad publica, estabilidad en remesas y fomento turistico. Por otra
parte, la inflacidn se desacelerd, evidenciado en la variacién del IPC interanual del 0.6%, inferior al 1.2% de diciembre
de 2023.

El 26 de noviembre de 2024, Moody's Ratings mejoré las calificaciones de emisor en moneda extranjera a largo plazoy
de deuda senior no garantizada del Gobierno de El Salvador a B3 desde Caal, con una perspectiva estable. Esta mejora
se fundamenta a recientes operaciones de gestion de deuda que han reducido significativamente las amortizaciones
externas, disminuyendo el riesgo de repago y aliviando las presiones de liquidez. Ademas, para Moody’s Ratings las
medidas de consolidacién fiscal apoyan la sostenibilidad de la deuda, fortaleciendo el perfil crediticio.

Por otra parte, en febrero de 2025, el Fondo Monetario Internacional (FMI) anuncid la aprobacién del acuerdo técnico

para un nuevo programa de financiamiento por USD1,400 millones, destinado a fomentar la sostenibilidad fiscal y
externa. Segun la opinién de Moody’s Local El Salvador, este acuerdo podria influir en el sistema financiero
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salvadorefio, especialmente debido a los efectos del incremento gradual de la reserva de liquidez como parte del
mismo. Cabe recalcar, que dicho proceso inicié en febrero de 2025, con el cual se espera alcanzar el 15% sobre los
depdsitos para junio de 2026.

Sector inmobiliario y construccion

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

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

TABLA 2: Cuentas clave- Fondo de Titularizacion Inmobiliario Atlantida Titularizadora Plaza Mundo Usulutan

Cuentas Clave (En USD) Dic-24 2025* 2026* 2027* 2028* 2029* 2030*
Activo 66,285,350 70,766,449 74,276,242 75,717,735 77,197,220 78,704,741 80,249,899
Pasivo 40,785,350 45,266,449 48,776,242 50,217,735 51,697,220 53,204,741 54,749,899
Patrimonio 25,500,000 25,500,000 25,500,000 25,500,000 25,500,000 25,500,000 25,500,000
Ingresos totales del Fondo*™* 7,836,180 10,379,770 10,707,186 8,762,140 8,857,631 8,954,168 9,052,068
Excedente del Ejercicio™ 4,958,340 5,165,445 5,656,241 3,749,701 3,901,804 4,061,526 4,239,433

Fuente: Atlantida Titularizadora/ Elaboracion: Moody’s Local El Salvador
*Cifras proyectadas
**Incluye ganancias por revaluacion

TABLA 3: Indicadores clave- Fondo de Titularizacion Inmobiliario Atlantida Titularizadora Plaza Mundo Usulutan

Indicadores Financieros Dic-24 2025* 2026* 2027* 2028* 2029* 2030*
Deuda Financiera neta / EBITDA 51.0x 7.4x 7.0x 6.6x 6.2x 5.8x 5.3x
EBITDA/Gasto Financiero 0.5x 1.7x 1.9x 2.0x 2.2x 2.3x 2.5x
Deuda Financiera/ Activo 52.3% 48.0% 43.6% 40.5% 37.3% 34.1% 30.8%
Disponibilidades/Activo 1.3% 1.3% 1.3% 1.2% 1.2% 1.2% 1.2%
Activo/patrimonio 2.6x 2.8x 2.9x 3.0x 3.0x 3.1x 3.1x
Margen operativo 25.1% 63.2% 62.4% 61.7% 61.1% 60.5% 60.0%

Fuente: Atlantida Titularizadora/ Elaboracién: Moody’s Local El Salvador
*Cifras proyectadas
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Informacién Complementaria

Clasificacion @ Perspectiva  Clasificacion @ Perspectiva

Tipo de clasificacion / Instrumento . .
actual actual anterior anterior

Fondo de titularizacién de Inmuebles Atlantida Titularizadora Plaza Mundo Usulutan

VTATPMU Nivel 2.sv Estable Nivel 2.sv Estable

Moody’s Local El Salvador “Clasificadora de Riesgo”, da servicio de clasificacidn de riesgo a este emisor en El Salvador
desde diciembre de 2022.

Informacion considerada para la clasificacion.

La informacién utilizada en este informe comprende los Estados Financieros Auditados al 31 de diciembre de 2024 para
el Fondo y proyecciones del Fondo brindados por la sociedad titularizadora. Moody’s Local El Salvador comunica al
mercado que la informacién 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. Moody’s Local 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 2: acciones que presentan una muy 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 clasificacién varie en el mediano plazo.

— El “sv” refleja solo riesgos comparables para El Salvador.

*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

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

La opinion del Consejo de Clasificacidon 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 inversién; pero los Miembros del
Consejo seran responsables de una opinién en la que se haya comprobado deficiencia o mala intencién, y estaran
sujetos a las sanciones legales pertinentes.
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Metodologia Utilizada.

— La Metodologia de clasificacion de entidades inmobiliarias - (23/Dec/2024) utilizada, se encuentra disponible en
https://moodyslocal.com.sv/ .

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

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

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

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

Términos adicionales con respecto a las Opiniones de la Segunda Parte y las evaluaciones de cero emisiones netas (segin se definen en los Simbolos y Definiciones de Calificaciones de
Moody'sRatings ): Por favor notar que ni una Opinién de Segunda Parte ("OSP") ni una Evaluacién de Cero Emisiones Netas (“NZA”) son “calificaciones crediticias” . La emision de OSP y NZAno es
una actividad regulada en muchas jurisdicciones, incluida Singapur.

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