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Categoria (*)

TRAMOS CON GARANTIA

Clasificacion Actual Anterior Definicion de Categoria

Corresponde a aquellas entidades que cuentan con una buena capa-
(Nueva) cidad de pago de sus obligaciones en los términos y plazos pacta-
Emisor EA.sv - dos, pero ésta es susceptible de deteriorarse levemente ante posi-
bles cambios en la entidad, en la industria a que pertenece o en la

economia. Los factores de proteccion son satisfactorios.
Corresponde a aquellos instrumentos en que sus emisores cuentan
(Nueva) con una buena capacidad de pago del capital e intereses en los
PBRICORP1 Largo Plazo Atsv ) términos y plazos pactados, pero ésta es susceptible a deteriorarse

levemente ante posibles cambios en el emisor, en la industria a que
pertenece o en la economia.

Corresponde a aquellos instrumentos en que sus emisores cuentan
con una buena capacidad de pago del capital e intereses en los

(Nueva) - p X .
PBRICORP1 Largo Plazo A términos y plazos pactados, pero ésta es susceptible a deteriorarse
TRAMOS SIN GARANTIA SV B levemente ante posibles cambios en el emisor, en la industria a que
pertenece o en la economia.
Corresponde a aquellos instrumentos cuyos emisores cuentan con
una buena capacidad de pago del capital e intereses en los términos
PBRICORP1 Corto Plazo (Nueva) P pee P .
- y plazos pactados, pero ésta es susceptible a deteriorarse levemente
TRAMOS CON Y SIN GARANTIA N-2.sv . . > . .
ante posibles cambios en el emisor, en la industria a que pertenece
o0 en la economia.
Perspectiva
P Estable -

“La opinion del Consejo de Clasificacion de Riesgo no constituye una sugerencia o recomendacion para invertir, ni un aval o garantia de la emi-
sion; sino un factor complementario a las decisiones de inversion; pero los miembros del Consejo serdan responsables de una opinion en la que se
haya comprobado deficiencia o mala intencion, y estaran sujetos a las sanciones legales pertinentes”

...................... MM USS al 31.12.25

ROAA: 9.5% Activos: 5.9 Ingresos: 2.7
ROAE: 13.3% Patrimonio: 4.2 Utilidad: 0.5

ROAA y ROAE han sido calculados con una utilidad a doce meses.

Historia: Emisor EA (11.05.26), PBRICORP1 Largo Plazo
A (11.05.26) y A+ (11.05.26), PBRICORP1 Corto Plazo N-2
(11.05.26)

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

2025, asi como informacion adicional proporcionada por la Entidad.

Fundamento: El Comité de Clasificacion de Zumma Ra-
tings. S.A de C.V. Clasificadora de Riesgo dictamind
asignar la calificacion de emisor de Regional Investment
Corporation, S.A. de C.V. y Subsidiarias (en adelante
RICORP) en EA.sv con base en la evaluacion efectuada al
31 de diciembre de 2025. De igual manera, el Comité de-
terminé asignar las categorias de A.sv y A+.sv para los
tramos de largo plazo, sin y con garantia respectivamente;
asi como, N-2.sv a los tramos de corto plazo del Programa
de Papel Bursatil denominado PBRICORPI.

El Comité de Clasificacion decidié asignar con un notch
adicional a los tramos de largo plazo con garantias, debido
a lo indicado en el prospecto de emision, particularmente:
i) se especifica que las garantias pueden ser cartera de
préstamos o valores de oferta publica (incorporando en el
analisis la politica de inversion de RICORP) a favor del
emisor y ii) se menciona que dichas garantias deben de

La nomenclatura .sv refleja riesgos solo comparables en El Salvador

cubrir al menos el 125% del capital vigente del tramo co-
locado; pudiendo sustituir en caso alguna de estas garan-
tias venzan antes del vencimiento del tramo que respalda.
Zumma Ratings revisara la calidad crediticia de las garan-
tias otorgadas.

En la calificacion de RICORP y sus instrumentos se ha
ponderado favorablemente los siguientes aspectos: i) la
dinamica actual de negocios que determina un mayor vo-
lumen de ingresos operativos; ii) la posicion fuerte de li-
quidez; iii) el desarrollo favorable en las métricas de ren-
tabilidad; iii) la evolucion de los flujos — EBITDA y su
cobertura sobre la deuda financiera; iv) los niveles de capi-
talizacion.

En contraposicion, las calificaciones se ven limitadas por
i) la participacion de los gastos operativos con respecto a
los ingresos, aunque su tendencia es decreciente y ii) el
aumento proyectado en el apalancamiento, una vez sea

(*) Categoria segin el Art. 95B Ley del Mercado de Valores y la RCTG-14/2008 emitida por la Superintendencia del Sistema Financiero
ENTIDAD NO REGISTRADA EN EL REGISTRO DE LA SUPERINTENDENCIA DEL SISTEMA FINANCIERO.




autorizada la emision de deuda bursatil; impactando en los
diferentes indicadores de desempeiio de RICORP. El ac-
tual entorno econdmico ha sido considerado de igual ma-
nera por el Comité de Clasificacion. La perspectiva es
Estable.

Perfil de la Compaiiia y subsidiarias: La entidad es una
sociedad salvadorefia que opera como la controladora ul-
tima de un grupo de compaiiias subsidiarias. Las activida-
des principales son: los servicios de intermediacion finan-
ciera mediante la prestacion de servicios de asesoria finan-
ciera y otras actividades definidas en su pacto social.

Las subsidiarias de la entidad son: 1) Ricorp Titularizado-
ra, S.A. (RT) y Ricorp Activos Digitales, S.A. de C.V.
(RAD). La primera es una entidad regulada por la SSF,
cuya actividad estd vinculada con los procesos de titulari-
zacion y la segunda se encuentra por iniciar el proceso de
autorizacion ante la Comision Nacional de Activos Digita-
les para ser Proveedor de Servicios Digitales. Cabe men-
cionar que la operacion de titularizacion aportd el 80% de
los ingresos consolidados de RICORP al cierre de 2025.
Por otra parte, RICORP cuenta con un total de 124 accio-
nistas, siendo la mayoria empresarios salvadorefios con
larga trayectoria en diversas industrias.

Tendencia en el mercado de titularizaciéon y dindmica
favorable en el negocio de consultorias financieras: Los
ingresos de RICORP totalizaron US$2.7 millones al 31 de
diciembre de 2025; determinando una expansion anual del
37.5%. Dicha dindmica estuvo en linea con la evolucion
de la operacion por titularizacion (comisiones por estructu-
racién y administracion de fondos de titularizacioén), cuyo
importe fue de US$2.1 millones. Por su parte, los ingresos
por consultorias financieras de RICORP fue la linea de
negocio que crecié a mayor ritmo en 2025, destacando que
su expansion anual fue del 164%.

A juicio de Zumma Ratings, las perspectivas de negocio
para RICORP en 2026 son favorables, debido a algunos
proyectos de titularizacion con altas probabilidades de
materializarse, particularmente de tipo inmobiliario. De
igual manera, el impulso de los créditos a terceros acelera-
ra el aporte del producto financiero. Se estima que este
negocio alcanzaria cerca del 29% de los activos de la enti-
dad entre 2026-2028.

Adecuada calidad en las inversiones financieras: El
portafolio consolidado de RICORP se encuentra integrado
en un 47.8% por valores de titularizacion de deuda a di-
ciembre de 2025, seguido de acciones (30.3%), fondos de
inversion locales (19.9%) y valores de titularizacion de
participacion (1.9%). Las calificaciones de las inversiones
en renta fija estan entre A+.svy AA.sv.

Favorable nivel de solvencia, aunque se veria sensibili-
zado por la emisién de deuda bursatil: La relacion pa-

Fortalezas

1. Ladinamica actual de negocios en titularizacion.

2. Niveles de capitalizacion.

3. Fuerte posicion de liquidez.

Debilidades

1. Aumento esperado en el endeudamiento financiero.
Oportunidades

1. Perspectivas positivas de negocios a nivel regional.

trimonio/activos fue del 71.6% a diciembre de 2025, simi-
lar con lo registrado en 2024. Por su parte, el indicador de
endeudamiento financiero sobre patrimonio cerr6 en 0.31
veces (0.36 veces en 2024).

Cabe precisar que la importante expansion en resultados
ha fortalecido la posicion de capitalizacion de la entidad, a
pesar de la expansion en activos y del pago de dividendos.
En linea con las iniciativas de la entidad para emitir deuda
bursétil, Zumma Ratings prevé que el nivel de capitaliza-
cioén disminuira hacia el cierre de 2026; sin embargo, sus
ratios se mantendran adecuados para la operacion.

Mayor volumen de EBITDA y coberturas: RICORP
presentd un EBITDA (a doce meses) por un importe de
US$967 mil durante 2025; destacando la tendencia cre-
ciente desde 2023. Se sefiala que el mayor EBITDA se
explica por el incremento en la facturacion de la operacion
de titularizacion de activos y en los servicios de asesorias
financieras. Por su parte, la cobertura del EBTDA sobre el
gasto financiero pasd a 7.7 veces desde 10.0 veces en el
lapso de un aflo.

Posterior al aumento de deuda en 2024, el indicador de
deuda/EBITDA se ubico en 1.3 veces a diciembre de 2025
(2.1 veces en el afio previo), en virtud del mayor importe
de EBITDA y en menor cuantia, a las amortizaciones al
principal de los préstamos. En opinién de Zumma Ratings,
este indicador podria registrar un alza por la posible incur-
sion de la entidad en el mercado de capitales salvadorefio,
por medio de su programa de Papel Bursatil.

Aumento en el desempeiio financiero, acompafiado por
la expansion de las operaciones: La utilidad neta conso-
lidada de RICORP totaliz6 US$538 mil al 31 de diciembre
de 2025 (US$257 mil en 2024). La mejora en el resultado
fue producto del desempefio en los ingresos por servicios,
en virtud del crecimiento en las titularizaciones y de la
estrategia de diversificacion de operaciones.

A criterio de Zumma Ratings, la rentabilidad de la entidad
se mantendra adecuada para los siguientes dos afios; sin
embargo, ésta podria disminuir levemente en 2027 por la
moderacion en la cantidad de proyectos de titularizacion
que impactarian en las comisiones por estructuracion.
Elevada liquidez: La posicion de liquidez de RICORP se
pondera como una fortaleza en el analisis. Asi, la relacion
activos corrientes/pasivos corrientes cerrd en 10.0 veces en
2025; haciendo notar la disminucién gradual desde 2023.
Ademas, la cobertura del efectivo sobre la deuda a corto
plazo fue elevado, ubicandose en 13.2 veces (8.7 veces en
2024).

En virtud de los negocios y operaciones consolidada,
Zumma Ratings es de la opinion que los niveles de liqui-
dez persistiran sin cambios sustanciales en el corto plazo.

2. Dinamismo en el sector construccion que impulse proyectos que pudiesen ser titularizados.

Amenazas

1. Cambios regulatorios que impacten en la operacion de titularizacion de activos.
2. Disminucién en la demanda de emisiones provenientes de titularizacion de activos.

3. Pérdidas crediticias en la cartera.

ENTIDAD NO REGISTRADA EN EL REGISTRO DE LA SUPERINTENDENCIA DEL SISTEMA FINANCIERO.



ENTORNO ECONOMICO

Al tercer trimestre de 2025, el PIB de la economia salva-
dorefia registr6 un crecimiento interanual del 5.1%, segun
lo comunicado por el Banco Central de Reserva (BCR);
reflejando una notable expansién en comparacion con la
tasa presentada en similar periodo del 2024 (1.2%). El
fuerte dinamismo economico fue determinado por el sec-
tor construccion, cuyo crecimiento fue del 27.2%; segui-
do de minas y canteras, y los servicios profesionales con
tasas del 23.3% y 20.5%, respectivamente. Por otra parte,
las actividades que mostraron mayor contraccion fueron
administracién publica y defensa, y atencién a la salud
humana y de asistencia social decreciendo ambos en el
periodo evaluado en 4.9% y 3.3%, respectivamente.

Por su parte, el Fondo Monetario Internacional (FMI)
ajustod al alza su proyeccion inicial de crecimiento eco-
nomico para El Salvador a un 4.0% para el cierre de
2025, senalando las perspectivas favorables en 2026.
Como variables positivas para el entorno se destacan el
flujo relevante de remesas familiares, el actual clima de
seguridad y la ejecucion de diversos proyectos de cons-
truccion (publico y privado). En contraposicion, se sefiala
el nivel de endeudamiento publico, los retos del sistema
de pensiones (impacto en las finanzas publicas), el marco
institucional; asi como los retos domésticos para atraer
inversion extranjera directa.

De acuerdo con informacion de la Secretaria Ejecutiva
del Consejo Monetario Centroamericano (SECMCA), El
Salvador registré un indice de inflacién de 0.91% al 31 de
diciembre de 2025, (0.29% en igual periodo de 2024),
ubicandolo por debajo del promedio de los paises cen-
troamericanos, incluyendo Republica Dominicana
(2.33%), comportamiento que es consistente con la ten-
dencia historica del pais de mantener niveles de inflacion
relativamente bajos, en gran medida explicado por su
condicién de economia dolarizada.

En otro aspecto, la factura petrolera de El Salvador regis-
tré un monto acumulado de US$2,338.2 millones al cierre
de 2025, reflejando un aumento marginal del 0.8%, atri-
buido principalmente a una mayor importacion de aceites
de petroleo e hidrocarburos.

La balanza comercial acumul6 un déficit de US$11,419.8
millones en 2025, principalmente como resultado de un
incremento anual del 12.9% en las importaciones, a su
vez determinado por la mayor compra de bienes manufac-
turados. En contraste, el volumen de las exportaciones
registr6 un crecimiento moderado del 1.9%, impulsado
principalmente por la evolucion de las exportaciones de
bienes manufacturados y, en menor medida, por el
desempefio de las exportaciones de café.

Durante 2025, el comportamiento de las remesas familia-
res mantiene su dinamica de crecimiento acelerado; regis-
trando un flujo acumulado de US$9,987.9 millones. Di-
cho importe, representd una expansion del 17.8% con
respecto al 2024, explicado por el endurecimiento en las
politicas migratorias en Estados Unidos.

La deuda publica total, incluyendo la deuda previsional,
exhibi6 un saldo de US$33,807.1 millones a diciembre de

2025, reflejando un incremento interanual de 5.2%. En
linea con las metas establecidas en el programa suscrito
entre el FMI y El Salvador, se proyecta que el endeuda-
miento interno siga una trayectoria descendente, particu-
larmente el no vinculado a obligaciones previsionales.

Asimismo, se seflala que en el marco del acuerdo entre el
Directorio Ejecutivo del FMI y Gobierno de El Salvador
bajo el Servicio Ampliado del FMI (SAF) por US$1,400
millones, se han realizado ajustes en las finanzas publicas
en 2024 y 2025, principalmente por el lado del gasto co-
rriente — plazas de empleados. En seguimiento con el
Acuerdo, el personal técnico del FMI afirm6 el 22 de
diciembre de 2025 que continuan los avances en las ne-
gociaciones hacia un acuerdo a nivel del personal técnico
en torno a la segunda revision del programa en el marco
del SAF.

Con fecha 18 de agosto de 2025, S&P Global Ratings
reafirm6 la calificacion de la deuda soberana de largo
plazo de El Salvador en B- con perspectiva Estable.

ASPECTOS GENERALES DE LA COMPANIA

Regional Investment Corporation, S.A. de C.V. y Subsi-
diarias (en adelante RICORP) es una sociedad constituida
el 3 de diciembre de 2008, de conformidad con las leyes y
bajo la jurisdiccion de la Republica de El Salvador. Sus
oficinas centrales se encuentran ubicadas en la ciudad de
San Salvador, pudiendo establecer agencias y sucursales
en otros lugares de la Reptiblica o en el extranjero.

Regional Investment Corporation, S.A. de C.V. opera
como la controladora ultima de un grupo de compaiias
subsidiarias, cuyas actividades principales son: los servi-
cios de intermediacion financiera mediante la prestacion
de servicios de asesoria financiera, levantamiento de capi-
tal, valorizacion de empresas, otorgamiento de créditos e
inversion en acciones, participaciones, bonos y en general
todo tipo de titulos valores.

Estructura de Grupo y Composicion Accionaria

RegionalInvestment Corporation,

S.A. de C.V.

Ricorp Titularizadora, Ricorp Activos Digitales,
S.A. S.A.de C.V.
99.99% 99.95%

Fuente: Regional Investment Corporation, S.A. de C.V. y Subsidiarias. Elabo-
racion: Zumma Ratings S.A. de C.V. Clasificadora de Riesgo.

La entidad controladora tiene dos subsidiarias, con las
cuales consolida sus operaciones:

e Ricorp Titularizadora, S.A. (Ricorp Titulariza-
dora): Constituida en agosto de 2011 y autorizado
por el Consejo Directivo de la Superintedencia del
Sistema Financiero (SSF) para inicio de operaciones
el 7 de diciembre de 2011. En sesion de Junta Di-
rectiva de la Bolsa de Valores de El Salvador




(BVES) N° JD-03/2012, la sociedad titularizadora
fue habilitada como emisor de valores.

Ricorp Titularizadora tiene como objeto exclusivo
constituir, integrar y administrar fondos de titulari-
zacion y emitir valores con cargo a los fondos, de
acuerdo con las normas establecidas en la Ley de
Titularizacion de Activos. Esta compaiiia es una en-
tidad autorizada y supervisada por la SSF desde
2011.

e Ricorp Actives Digitales, S.A. de C.V. (RAD):
Constituida el 08 de abril de 2025, esta empresa tie-
ne como finalidad principal asesorar, realizar, orga-
nizar y/o participar en actividades de servicios digi-
tales. A la fecha, esta empresa no ha iniciado opera-
ciones, ya que se encuentra por iniciar el proceso de
autorizacion ante la Comision Nacional de Activos
Digitales. RAD solicitara autorizaciéon como Pro-
veedor de Servicios Digitales para brindar servicios
de estructuracion de emisiones de activos digitales.

Por otra parte, RICORP cuenta con un total de 124 accio-
nistas, de éstos, 113 corresponden a personas naturales,
quienes representan el 81.3% del capital social. Mientras
que los 11 accionistas restantes son personas juridicas,
con una participacion conjunta del 18.7%. Cabe destacar
que ningln accionista posee una participacion individual
superior al 10.0% del capital social; donde el mayor ac-
cionista registra una participacion del 4.0%.

Tabla 1. Composicion accionaria de Regional
Investment Corporation, S.A. de C.V.

Tipo de No. de No. De Participacién
accionista Accionistas Acciones (%)
Personas 13 2,032,500 81.3%
naturales
L 11 467,500 18.7%

uridicas
Total 124 2,500,000 100.0%

Fuente: Regional Investment Corporation, S.A. de C.V. y Subsidiarias. Elabo-
racion: Zumma Ratings S.A. de C.V. Clasificadora de Riesgo.

Los estados financieros consolidados de RICORP han
sido preparados de acuerdo con las Normas Internaciona-
les de Informacion Financiera (NIIF). El auditor externo
emitié una opinion sin salvedad sobre los estados finan-
cieros consolidados de la Compafiia y sus subsidiarias al
31 de diciembre de 2025.

GOBIERNO CORPORATIVO

RICORP adopta y replica las pautas y lineamientos de
Gobierno Corporativo formalmente documentados en su
principal subsidiaria, Ricorp Titularizadora, manteniendo
sus practicas alineadas con dicho marco, el cual orienta su
estructura, gestion y toma de decisiones. Adicionalmente,
se sefiala que esta subsidiaria y su controladora compar-
ten miembros de Junta Directiva; asi como, los principa-
les funcionarios de la Alta Administracion.

El principal 6rgano de gobierno de RICORP es la Junta
General de Accionistas, cuyas sesiones pueden ser ordi-
narias y extraordinarias, las cuales se convocan por
acuerdo de la Junta Directiva o por solicitud escrita de los
accionistas. Por su parte, la Junta Directiva es el drgano
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que vela por la direccion estratégica de la entidad, la cual
establece las atribuciones y obligaciones de quienes parti-
cipan en su administracion, supervision y control, asi
como en sus subsidiarias.

De acuerdo con la documentacion de Ricorp Titularizado-
ra, la Junta Directiva estd compuesta por un minimo de
tres y un maximo de siete directores propietarios, asi co-
mo seis directores suplentes; cuyo mandato tiene una
duracion de tres afios, con posibilidad de reeleccion. Es
importante mencionar que, para la eleccion de un direc-
tor, no es necesario que este sea accionista del Grupo. A
la fecha, no hay miembros independientes en la Junta
Directiva de Regional Investment Corporation, S.A. de
C.V.

Junta Directiva de Regional Investment Corporation

Director Presidente Rolando Arturo Duarte Schlageter
Director Vicepresidente ~ Manuel Roberto Vieytez Valle
Director Secretario Federico Guillermo Avila Quehl
Director Tesorero Ramoén Artuto Alvarez Lopez

Vocal Juan Alberto Valiente Alvarez
Vocal Victor Silhy Zacarias
Vocal Miguel Angel Simén Dada

Director Suplente
Director Suplente
Director Suplente
Director Suplente
Director Suplente
Director Suplente

Francisco Javier E. Duarte Schlagater
Enrique Ofiate Muyshondt

José Miguel Carbonell Belismelis
Guillermo Miguel Saca Silhy

Carlos Alberto Zaldivar Molina
Santiago Andrés Siman Miguel

La estructura de gobernanza para la operacion de titulari-
zacién incluye el documento de Politica de Gobierno
Corporativo, en el mismo se detallan los principales par-
ticipantes en la gobernanza, las funciones de la Junta Ge-
neral de Accionistas, de la Junta Directiva y del Presiden-
te de Junta Directiva; los requisitos para ser Director y
sus obligaciones y responsabilidades, los mecanismos de
nombramiento para nuevos Directores, informes de ges-
tion de la Junta Directiva, entre otros. Adicionalmente,
Ricorp Titularizadora elabora anualmente un informe de
Gobierno Corporativo, siendo su Junta Directiva la res-
ponsable de su contenido y aprobacion.

En linea con su esquema de gobernanza, la entidad que
consolida las operaciones retoma los lineamientos y pro-
cesos de Etica y Conducta aplicables a la operacién de
titularizacion, los cuales, se encuentran formalmente
desarrollados en su principal subsidiaria, Ricorp Titulari-
zadora. Las politicas de Etica y Conducta de Ricorp Titu-
larizadora tiene por objetivo definir los lineamientos mi-
nimos de conductas a seguir por los empleados y funcio-
narios para garantizar que la gestion del negocio se desa-
rrolle bajo altos estandares éticos, y se dé cumplimiento a
principios que contribuyan a la implementacion de bue-
nas practicas de gobierno corporativo en relacion con el
manejo de conflictos de interés.

A nivel de comités, la operacion de titularizaciéon cuenta
con los siguientes: Comité de Emisiones, Comité de
PLDA/FT/FPADM, Comité de Riesgos, Comité de Con-
ducta, Comité de Construcciéon y Comité de Auditoria.
Mientras que, su principal accionista tiene el Comité de
Negocios y Comité de Créditos. Todos los comités men-
cionados se integran por miembros de Junta Directiva y
funcionarios de la Alta Administracion.

ENTIDAD NO REGISTRADA EN EL REGISTRO DE LA SUPERINTENDENCIA DEL SISTEMA FINANCIERO.



Planeacion Estratégica

Como parte de la planeacion de la entidad, entre algunos
de los objetivos estratégicos que RICORP planea impul-
sar en diferentes horizontes de tiempo se mencionan: i) la
expansion en el negocio de titularizaciones por medio de
la inscripcion de nuevos fondos de titularizacion, princi-
palmente aquellos vinculados con el sector inmobiliario;
ii) la generacion de nuevas lineas de negocio que diversi-
fiquen la operacion consolidada del grupo vy iii) el fortale-
cimiento en los procesos operativos, acompaiiado de la
tecnologia. A nivel local, RICORP mantiene relaciones
adecuadas con diferentes actores del sector bancario y
bursatil (local y regional), los cuales encajan con su estra-
tegia corporativa.

GESTION DE RIESGOS

RICORP vy sus subsidiarias realizan una gestién de los
riesgos a los cuales se encuentran expuestas sus operacio-
nes. La administracion de los riesgos es responsabilidad
de la Alta Gerencia, que ha establecido politicas y proce-
dimientos para su identificacién, medicion, control y mi-
tigacion, monitoreo y comunicacion.

Con el objetivo de ejecutar la medicion y el monitoreo de
los riesgos a los cuales esta expuesta RICORP, la Unidad
de Riesgos lleva a cabo estas tareas para todas las opera-
ciones de RICORP. Dicha unidad es independiente de las
areas de negocio, ejerciendo los controles correspondien-
tes bajo el esquema de lineas de defensa, orientados a la
mitigacion de riesgos y al cumplimiento de los lineamien-
tos de gestion de continuidad del negocio y de seguridad
de la informacion.

Riesgo de Crédito y Contraparte

Con la finalidad de mitigar el riesgo de crédito para las
operaciones de estructuracion de emisiones, valorizacion
de empresas y asesoria financiera, RICORP realiza una
evaluacion del historial crediticio del cliente, un analisis
financiero de las contrapartes, el establecimiento de ga-
rantias y cléusulas contractuales, un monitoreo al com-
portamiento del crédito, entre otros. Con respecto a la
operacion de titularizacion, el riesgo de crédito se con-
centra en los fondos de titularizacion bajo administracion,
para ello la sociedad titularizadora elabora un analisis
previo de la estructuracion de las emisiones, aplicacion de
politicas internas y manuales respectivos; asi como una
evaluacion financiera del originador. En aspectos de con-
trol y seguimiento, la sociedad titularizadora realiza un
monitoreo periddico de la calidad crediticia de los activos
subyacentes de los fondos de titularizacion.

Por otra parte, RICORP ha incursionado en una nueva
linea de negocio, el financiamiento directo a terceros
(empresas y personas naturales). En ese sentido, la Junta
Directiva de la entidad aprob6 el Manual y Politicas para
el Otorgamiento de Créditos, el cual contiene los princi-
pales lineamientos que contribuyen a minimizar la pérdi-
da esperada en la cartera crediticia. Las politicas crediti-
cias consideran: i) limites de créditos (por tamafio del
deudor, tipo de crédito, capacidad de pago y patrimonio
de RICORP), ii) la documentacion requerida, iii) las fun-
ciones de cada unidad de la compaiiia, iv) el rol del Co-
mité de Crédito, v) el seguimiento y el control del crédito,

vi) el procedimiento en caso de mora y vii) la metodolo-
gia de calculo de la provision de las cuentas incobrables.

El Comité de Crédito es el 6rgano encargado de la apro-
bacion o denegatoria de los créditos solicitados, definien-
do ademas las condiciones especiales aplicables a estos.
Dicho Comité esta conformado por tres miembros de la
Junta Directiva, el Gerente de Negocios, el Gerente de
Estructuracion y el Gerente Legal (o a su vez, un miem-
bro designado de estas gerencias).

Finalmente, RICORP tiene una Politica de Inversion de
Recursos en Tesoreria, destacando la asignacion de cupo
por tipo de instrumentos y/o calificacion de riesgo, entre
otros.

Riesgo de Liquidez

Para la mitigacion del riesgo de liquidez, RICORP im-
plementa practicas orientadas a cumplir obligaciones
contractuales sin incurrir en altos costos o afectar la ren-
tabilidad de la entidad. En este contexto, la entidad elabo-
ra informes periddicos de inversion de la tesoreria repor-
tados a Junta Directiva; asi como proyecciones de flujos
de caja para anticiparse a requerimientos futuros de liqui-
dez.

Adicionalmente, la operacion de titularizacion considera
los siguientes elementos: los procedimientos internos de
acuerdo con su politica de liquidez, la evaluacion siste-
matica de flujos de efectivo, el andlisis de los activos y
pasivos; asi como sus vencimientos contractuales. Adi-
cionalmente, la sociedad titularizadora realiza una gestion
de la liquidez de los fondos de titularizacion conforme
con los documentos legales suscritos y el marco regulato-
rio vigente para la titularizacion de activos.

Riesgo de Mercado

Para controlar el riesgo de mercado por cambios en las
tasas de interés, la entidad y sus subsidiarias realizan un
andlisis de los plazos de las inversiones financieras para
reducir la exposicion al riesgo derivada de las fluctuacio-
nes de mercado. Ademas, se lleva a cabo un monitoreo de
las tasas para verificar el comportamiento del mercado,
permitiendo asi proyectar y analizar las tasas para la co-
locacion de los créditos, asi como para analizar y proyec-
tar los modelos financieros de los Fondos de Titulariza-
cion en proceso de estructuracion. Este analisis de inver-
siones se realiza a través de la metodologia de calculo
Valor en Riesgo (VaR) y la realizacion de pruebas de
estrés.

Con respecto al riesgo de tipo de cambio, el grupo opera
exclusivamente en ddlares de los Estados Unidos (USD),
por lo cual no existe exposicion al riesgo por tipo de
cambio.

Riesgo de Cumplimiento (PLA/FT/FPADM)

Para la mitigacion del riesgo de lavado de activos,
financiamiento al terrorismo y financiamiento de la
proliferacion de armas de destruccion masiva
(LA/FT/FPADM), la Oficialia de Cumplimiento de
RICORP implementa politicas y procedimientos
definidos en su Manual de Prevencidon, el cual se
encuentra alineado con los requerimientos regulatorios
establecidos por la Unidad de Investigacion Financiera
(UIF). Cabe destacar que el manual de politicas y
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procedimientos para la gestion de dicho riesgo,
correspondiente a Ricorp Titularizadora, constituye el
marco de referencia adoptado también por su principal
accionista.

RICORP realiza un proceso de debida diligencia para sus
clientes (incluido originadores), a través de la validacion
exhaustiva de su informacion corporativa y la aplicacion
de procedimientos de ‘Conoce a tu Cliente’, orientados a
la identificacion de potenciales coincidencias que
pudieran representar un riesgo legal o reputacional.
Ademas, la entidad realiza requerimientos adicionales de
informacién para la identificaciéon de los beneficiarios
finales de cada cliente, incluyendo la verificacion de la
posible participacion de personas expuestas politicamente
(PEPs); valorando que la mayor parte sus clientes son
personas juridicas.

CARACTERISTICAS DE LA EMISION

Denominacion: PBRICORPI.

Clase de valor: Papel Bursatil.

Monto de la emision: Hasta US$8.5 millones.

Moneda: Doélares de los Estados Unidos de América.
Redencion de los valores: Podran ser redimidos, en
cualquier momento, total o parcialmente en forma
anticipada, con un preaviso minimo de tres dias habiles
de anticipacion.

Plazo de la emision: El plazo del programa de emision es
de once afios contados a partir de la fecha de autorizacion
de inscripcion de la emision por parte de la Bolsa de
Valores. Dentro de este plazo, el emisor podra realizar
colocaciones sucesivas de titulos: a) de hasta tres afios; y
b) los valores se pueden emitir a descuento o valor par.
Garantia de la emision: En el momento de ser emitidos,
los tramos de Papel Bursatil representados por
anotaciones electronicas de valores en cuenta podran o no
estar garantizados por el Emisor mediante garantia a
determinarse en cada tramo. En caso de que un tramo se
coloque con garantia, esta podra ser: a) Prenda o garantia
mobiliaria sobre cartera de préstamos otorgados a clientes
de RICORP con fondos provenientes de esta emision, en
cuyo caso, la garantia prendaria o mobiliaria estara
inscrita en el Centro Nacional de Registro, ya sea en el
Registro de Comercio o en el Registro de Garantias
Mobiliarias segun si se trata de prenda o garantia
mobiliaria; y b) Prenda sin desplazamiento sobre titulos
valores de oferta publica adquiridos por RICORP con
fondos provenientes de esta emision inscrita en Cedeval.
En cualquier caso, en la colocacion de un tramo
garantizado RICORP, se obliga a mantener en todo
momento una garantia de al menos el 125% de la
cobertura del monto de capital vigente del tramo y
sustituir los préstamos y/o titulos valores de oferta
publica que venzan y de no contar con bienes de ese tipo,
se podra otorgar cualquier otro tipo de garantia
complementaria. Las sustituciones de bienes pignorados
deberan efectuarse con las formalidades que requiera la
Ley.

Destino de los recursos: Los fondos que se obtengan por
la negociacion de esta emision se utilizaran por el emisor
para comprar valores de titularizacion emitidos con cargo
a fondos de titularizacion y/o para otorgar créditos.
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Rendimiento: La emision se podran colocar a descuento
o a valor nominal devengando una tasa de interés
establecida por el emisor.

Forma de amortizacion de capital: El capital se pagara
al vencimiento, cuando sean valores emitidos a descuento
y cuando los valores devenguen intereses podran ser
amortizados mensual, trimestral, semestral, anualmente o
pagados al vencimiento.

Forma de pago de los intereses: Se podran pagar
mensual, trimestral, semestral o anualmente; todo de
acuerdo con lo establecido en cada tramo a partir de la
primera fecha establecida de pago.

Para el analisis de la emision, se consideraron los estados
financieros proyectados proporcionados por la Entidad
para los proximos diez afios.

ANALISIS FINANCIERO

Operaciones y negocios

En términos de operaciones, aquella que es la mas repre-
sentativa para RICORP es el negocio de titularizacion de
activos, dado que los ingresos de este segmento participa-
ron con el 80% de los ingresos de la operacion consolida-
da al cierre de 2025. Adicionalmente, los activos de Ri-
corp Titularizadora representaron el 66.3% del total de
activos consolidados de RICORP.

Ingresos operativos (en miles de USD).
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Fuente: Regional Investment Corporation, S.A. de C.V. y Subsidiarias. Elabo-
racion: Zumma Ratings S.A. de C.V. Clasificadora de Riesgo.

Los ingresos de la entidad totalizaron US$2.7 millones al
31 de diciembre de 2025; determinando una expansion
anual del 37.5%, equivalente en términos monetarios a
US$733 mil. Dicha dinamica se encuentra en linea con la
evolucion de la operacion por titularizacion (comisiones
por estructuracion y administracion de fondos de titulari-
zacion), cuyo importe fue de US$2.1 millones. Por su
parte, los ingresos por consultorias financieras de
RICORP fue la linea de negocio que crecidé a mayor rit-
mo, destacando que su expansion anual fue del 164% con
respecto a 2024.

A juicio de Zumma Ratings, las perspectivas de negocio
para RICORP en 2026 son favorables, debido a algunos
proyectos de titularizaciéon con altas probabilidades de
materializarse, particularmente de tipo inmobiliario. Lo
anterior, encaja en el contexto actual de la economia sal-
vadorefia donde el sector construccion ha tenido un re-
punte significativo: proyectos residenciales (verticales y
en menor grado los horizontales), infraestructura para
turismo, centros logisticos, entre otros.
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Otro negocio de RICORP que presentaria mayor dina-
mismo en el corto plazo es el de préstamos otorgados a
terceros, por lo que el aporte del producto financiero sera
mayor en la medida que dicha linea gane relevancia den-
tro la operacion consolidada.

En relacion con el desempefio de la principal subsidiaria
de la entidad, ésta exhibid una participacion de mercado
del 7.9% en 2025, con base en ¢l saldo de activos en ad-
ministracion (AUM por sus siglas en inglés) de fondos de
titularizacion; asimismo, presentd una cuota de mercado
del 40.4% en AUM de fondos de titularizacion inmobilia-
rios. Se sefiala que Ricorp Titularizadora ocupa la posi-
cion dos (de un total de tres sociedades) en la industria de
titularizacion de activos de El Salvador al cierre de 2025.

Los AUM de Ricorp Titularizadora registraron un impor-
te de US$489.0 millones a diciembre de 2025 (US$398.3
millones en 2024). La expansion en esta variable se en-
cuentra en funcion de los fondos de titularizacion inmobi-
liarios, cuya tasa de crecimiento anual fue del 35.4%;
mientras que aquellos fondos de titularizacion no inmobi-
liarios (flujos futuros, activos especificos, entre otros)
decrecieron en 16.8%. Al respecto, la disminucion en los
AUM para fondos de flujos futuros tiene un componente
inherente a su naturaleza, ya que éstos decrecen anual-
mente a través del pago de la cuota de cesion.

Numero de fondos de titularizacion en
administracion de RICORP.

0 2 4 6 8 10 12 14 16

Fuente: Regional Investment Corporation, S.A. de C.V. y Subsidiarias. Elabo-
racion: Zumma Ratings S.A. de C.V. Clasificadora de Riesgo.

Por estructura, los AUM de los fondos de titularizacion
inmobiliarios representaron el 83.6% del total de AUM
de la sociedad titularizadora en 2025; haciendo notar la
tendencia de mayor participacion de los fondos de titula-
rizacion inmobiliarios en los Gltimos afios. Adicionalmen-
te, el numero de vehiculos de propdsito especial que ad-
ministra RICORP pas6 a 15 desde 11 en el lapso de un
afio.

Las operaciones de RICORP se complementan con los
negocios vinculados con la financiacion, asesoria en le-
vantamiento de recursos, asesoramiento corporativo, en-
tre otros. Se sefiala que, en los ultimos tres afios, dichos
negocios han obtenido mayor importancia en la estructura
de los ingresos consolidados. Mientras que, RAD todavia
no ha iniciado operaciones. Una vez esté autorizado,
RICORP podra complementar su oferta de servicios en el
ecosistema digital.
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Estructura y calidad de activos

Durante 2025, los activos de RICORP registraron una
expansion del 6.4% en sintonia con el fortalecimiento de
la liquidez y el mayor saldo de préstamos por cobrar a
terceros. De esta manera, los activos consolidados de la
entidad totalizaron US$5.9 millones a diciembre de 2025.

La propiedad, planta y equipo (PPE) represent6 un 29%
de los activos totales de la entidad a diciembre de 2025,
registrando un aumento relevante con respecto a 2023
acorde con la compra de las oficinas corporativas que
RICORP hizo en 2024. Dichas oficinas han sido entregas
en garantias del préstamo bancario que la entidad recibio
para la compra de las mismas. Por su parte, el CAPEX
fue modesto en 2025; haciendo notar que el 80% de este
gasto fue para PPE y el 20% restante para adquisicion de
intangibles (programas informaticos).

En otro aspecto, las inversiones financieras disminuye-
ron anualmente en 26.4% en 2025, explicado por los ven-
cimientos y/o liquidaciones de instrumentos. En términos
de estructura, el portafolio consolidado de RICORP se
encuentra integrado en un 47.9% por valores de titulari-
zacion de deuda, seguido de acciones (30.3%), fondos de
inversion locales (19.9%) y valores de titularizacion de
participacion (1.9%). La calidad crediticia de las inver-
siones en renta fija es favorable, en virtud que sus califi-
caciones estan entre A+.sv y AA.sv. Cabe precisar que un
30.3% del portafolio no tiene calificacion publica.

Inversiones financieras por tipo de instrumento, 31 de
diciembre de 2025.

1.9%
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Fondos de inversion
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Fuente: Regional Investment Corporation, S.A. de C.V. y Subsidiarias. Elabo-
racion: Zumma Ratings S.A. de C.V. Clasificadora de Riesgo.

A diciembre de 2025, las cuentas por cobrar estuvieron
compuestas por servicios a terceros, cobros a fondos de
titularizacion en administracion y por los créditos otorga-
dos. Al respecto, la cartera participd con el 13.2% del
total de activos de la entidad; exhibiendo un aumento
relevante en relacion con 2024. Adicionalmente, los 5
créditos que integraron la cartera a diciembre de 2025
tienen un plazo entre los 2 y 12 meses.

Por sector econdmico, el 90.7% de la cartera se encuentra
en el rubro inmobiliario/construccion a diciembre de
2025. A la misma fecha, la cartera no presentd créditos
con atrasos y, por consiguiente, tampoco provisiones por
pérdidas crediticias.

Endeudamiento y Solvencia
Los pasivos de RICORP registraron un saldo consolidado
por US$1.7 millones al cierre de 2025, superior en 2.3%
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en relacion con 2024. Dicha variacion estuvo vinculada
con el mayor volumen en cuentas por pagar e impuestos
pendientes de pagos; sin embargo, se sefiala la disminu-
cion en el saldo de préstamos por pagar. Acorde con lo
anterior, el indicador de endeudamiento financiero sobre
patrimonio cerrd en 0.31 veces (0.36 veces en 2024).

A diciembre de 2025, la entidad tiene sobregiros banca-
rios y dos préstamos por pagar con la misma institucion
financiera; totalizando US$1.3 millones. La deuda mas
relevante es un préstamo a 15 afios plazo para financiar la
compra de las oficinas corporativas actuales de RICORP
en agosto de 2024. Dicho inmueble forma parte de las
garantias del préstamo.

Adicionalmente, uno de los planes estratégicos de la enti-
dad en el corto plazo es obtener la autorizacion para po-
der colocar un programa de emision, denominado
PBRICORPI, por hasta US$8.5 millones. Uno de los
destinos que tendra el Papel Bursatil sera el financiamien-
to de créditos, principalmente para el segmento corporati-
vo.

En otro aspecto, los actuales niveles de solvencia de
RICORP son muy favorables. De esta manera, la relacion
patrimonio/activos fue del 71.6% a diciembre de 2025,
similar con lo registrado un afio atrds. Se seflala que,
RICORP pagé dividendos durante 2025, equivalentes a
un 87.4% de la utilidad neta del ejercicio del afio previo.

Relacién Patrimonio / Activos
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Fuente: Regional Investment Corporation, S.A. de C.V. y Subsidiarias. Elabo-
racion: Zumma Ratings S.A. de C.V. Clasificadora de Riesgo.

Cabe precisar que la importante expansion en resultados
ha fortalecido la posicion de capitalizacion de la entidad,
a pesar de la expansion en activos y del pago de dividen-
dos. En linea con las iniciativas de la entidad para emitir
deuda bursatil, Zumma Ratings prevé que el nivel de ca-
pitalizacion disminuira hacia el cierre de 2026; sin em-
bargo, sus ratios se mantendran adecuados para la opera-
cion consolidada entre la tenedora y sus subsidiarias.

EBITDA y Generacion de Flujos

RICORP presentd6 un EBITDA (a doce meses) por un
importe de US$967 mil durante 2025; destacando la ten-
dencia creciente desde 2023. Se sefiala que el mayor
EBITDA se explica por el incremento en la facturacion
de la operacion de titularizacion de activos y en los servi-
cios de asesorias financieras. Por su parte, la cobertura
del EBTDA sobre el gasto financiero pas6 a 7.7 veces
desde 10.0 veces en el lapso de un afio.

Posterior al aumento de deuda en 2024, el indicador de
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deuda/EBITDA se ubicé en 1.3 veces a diciembre de
2025 (2.1 veces en el afio previo), en virtud del mayor
importe de EBITDA y en menor cuantia, a las amortiza-
ciones al principal de los préstamos. En opinion de Zum-
ma Ratings, este indicador podria registrar un alza por la
posible incursion de la entidad en el mercado de capitales
salvadoreflo, por medio de su programa de Papel Bursatil.

En otro aspecto, los flujos de efectivo por las actividades
de operacion y la liquidacion de inversiones financieras
durante 2025 fueron suficientes para cubrir los pagos por
el servicio de la deuda y el CAPEX, asi como para finan-
ciar el otorgamiento de préstamos. En ese contexto, el
efectivo de RICORP aument6 su saldo de forma anual en
US$499 mil; haciendo notar la estabilidad de la cobertura
promedio de los flujos operativos con respecto al gasto
financiero en los Gltimos dos ejercicios.

Analisis de Rentabilidad

La utilidad neta consolidada de RICORP totaliz6 US$538
mil al 31 de diciembre de 2025 (US$257 mil en 2024). La
mejora en el resultado fue producto del desempefio en los
ingresos por servicios, en virtud del crecimiento en las
titularizaciones y de la estrategia de diversificacion de
operaciones. Cabe mencionar que la principal subsidiaria
de la entidad particip6 aproximadamente con el 85% de la
utilidad consolidada.

Por su parte, el gasto operativo reflejo un aumento anual
del 29.0% en 2025; destacando la importante expansion
en los gastos por titularizacion de activos (+78.2%).
Ademas, la relacion gasto de operacion/ingresos operati-
vos exhibe una tendencia decreciente en los Ultimos tres
afios; ubicandose en 67.5% al cierre de 2025 (75.7% en
2023). A la misma fecha, se sefiala la estabilidad en el
ingreso financiero; valorandose el contexto actual de me-
nores rendimientos en el mercado salvadorefio por los
niveles de liquidez en el sistema.

Tabla 2. Indicadores de Rentabilidad.

2023 2024 2025
ROAA 4.8% 5.4% 9.5%
ROAE 5.4% 6.8% 13.3%
Margen operativo 24.3% 28.1% 32.5%
Margen neto 13.7% 13.2% 20.0%

Fuente: Regional Investment Corporation, S.A. de C.V. y Subsidiarias. Elabo-
racion: Zumma Ratings S.A. de C.V. Clasificadora de Riesgo.

En sintonia con la evolucion de los resultados, los indica-
dores de rentabilidad promedio sobre activos y patrimo-
nio exhibieron un desarrollo favorable. En ese sentido, el
ROAA y ROAE de RICORP en 2025 se ubicaron en
9.5% y 13.3%, respectivamente (4.8% y 5.4% en 2023).

A criterio de Zumma Ratings, la rentabilidad de la enti-
dad se mantendra adecuada para los siguientes dos afios;
sin embargo, ésta podria disminuir levemente en 2027 por
la moderacion en la cantidad de proyectos de titulariza-
cién que impactarian en las comisiones por estructura-
cion.

Liquidez
En virtud de la pronta recuperacion de la cobranza de la
operacion de titularizacion, por los ingresos correspon-
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dientes a la administracion de fondos de titularizacion,
RICORP presenta una adecuada rotacion en sus cuentas
por cobrar; incidiendo positivamente en la gestion de
tesoreria. Por otra parte, el segmento de financiamiento a
terceros ha conllevado a un aumento en los dias promedio
de recuperacion del cobro. En ese sentido, dicho indica-
dor cerr6 en 159 dias en 2025 (133 dias en 2024). De
excluir en la medicion los préstamos por cobrar, el indi-
cador pasa a 47 dias.

A pesar de que la rotacion promedio de las cuentas por
pagar refleja una tendencia creciente en los ultimos tres
afos, este indicador se mantiene en niveles razonables
para la operacion. En ese sentido, la rotacion promedio
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paso a 26 dias desde 16 dias en el lapso de un afio. Mien-
tras que el ciclo de conversion de efectivo de RICORP ha
aumentado, principalmente por la linea de negocio de
financiamiento a terceros.

La posicion de liquidez de RICORP se pondera como una
fortaleza en el analisis. Asi, la relacion activos corrien-
tes/pasivos corrientes cerrd en 10.0 veces en 2025; ha-
ciendo notar la disminucion gradual desde 2023. Ademas,
la cobertura del efectivo sobre la deuda a corto plazo fue
elevado, ubicandose en 13.2 veces (8.7 veces en 2024).
En virtud de los negocios y operaciones consolidada,
Zumma Ratings es de la opinion que los niveles de liqui-
dez persistiran sin cambios sustanciales en el corto plazo.
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REGIONAL INVESTMENT CORPORATION, S.A. DE C.V. Y SUBSIDIARIAS

BALANCES GENERALES
(MILES DE DOLARES)
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DIC.23 % DIC.24 % DIC.25 %
ACTIVOS
Activo corriente
Efectivo 1,404 34% 771 14% 1,270 22%
Inversiones financieras 1,907 47% 2,121 38% 1,561 27%
Cuentas por cobrar 162 4% 656 12% 1,100 19%
Gastos pagados por anticipado 168 4% 173 3% 188 3%
Impuestos por cobrar 59 1% 43 1% 11 0%
Total Activo Corriente 3,699 90%) 3,763 68%) 4,130 70%)
Activo no Corriente
Propiedad, planta y equipo, neto 302 7% 1,734 31% 1,707 29%
Activos intangibles 2 0% 1 0% 10 0%
Activos por derecho de uso 58 1% 7 0% 5 0%
Activo por impuesto sobre la renta diferido 38 1% 10 0% 13 0%
Total Activo no Corriente 400 10% 1,752 32% 1,735 30%
TOTAL ACTIVO 4,099 100% 5,515| 100% 5,866] 100%
PASIVOS
Pasivo Corriente
Préstamos y sobregiros bancarios 1 0% 2 0% 2 0%
Porcién corriente de pasivos a largo plazo 38 1% 87 2% 94 2%
Arrendamiento financiero 57 1% 2 0% 2 0%
Cuentas por pagar 24 1% 57 1% 125 2%
Dividendos por pagar 13 0% 18 0% 30 1%
Impuestos por pagar 118 3% 125 2% 161 3%
Total Pasivo Corriente 250 6% 291 5% 414 7%
Pasivo no Corriente 1,305
Préstamos bancarios de largo plazo 181 4% 1,303 24% 1,209 21%
Emisiones propias - 0% - 0% - 0%
Arrendamiento financiero - 0% 5 0% 2 0%
Beneficios a empleados 22 1% 29 1% 41 1%
Pasivo por impuesto sobre la renta diferido 0 0% - 0% - 0%
Total Pasivo no Corriente 204 5% 1,337 24% 1,252 21%)
TOTAL PASIVO 454 11% 1,629 30% 1,666 28%
PATRIMONIO
Capital social 2,500 61% 2,500 45% 2,500 43%
Reserva legal 394 10% 442 8% 477 8%
Resultados acumulados 751 18% 945 17% 1,222 21%
Resultados de ejercicios anteriores 556 14% 687 12% 684 12%
Resultados del ejercicio 195 5% 257 5% 538 9%
TOTAL PATRIMONIO 3,645 89% 3,886 70% 4,199 72%
TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO 4,099 100% 5,515| 100% 5,866] 100%
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REGIONAL INVESTMENT CORPORATION, S.A DE C.V. Y SUBSIDIARIAS
ESTADOS DE RESULTADOS
(MILES DE DOLARES)

DIC.23 % DIC.24 % DIC.25 %

Ingresos de Operacién 1,431 100% 1,952 100%) 2,685 100%
Ingresos por titularizacion de activos 1,249 87% 1,635 84% 2,138 80%
Ingresos por consultorias financieras 7 0% 137 7% 361 13%
Ingresos financieros 176 12% 180 9% 186 7%
Ingresos por préstamos otorgados - 0% - 0% - 0%
Gastos de Operacion 1,083 76% 1,404 72% 1,812 67%
Gastos por titularizacion de activos 44 3% 158 8% 282 10%
Gastos de administracion y generales 899 63% 1,127 58% 1,436 53%
Gastos de depreciacién, amortizacion y deterioro de operacior 125 9% 102 5% 74 3%
Costos financieros operacionales 16 1% 17 1% 20 1%
UTILIDAD DE OPERACION 348 24% 548 28% 873 33%
Gastos financieros 28 2% 50 3% 105 4%
Otros ingresos (gastos) 46 3% 0 0% 2 0%
Utilidad antes de Reserva e Impuestos 366 26% 498 26% 769 29%
Impuesto sobre la renta 119 8% 193 10% 231 9%
Reserva legal 51 4% 48 3% 0%
UTILIDAD DEL EJERCICIO 195 14% 257 13% 538 20%
Otros Resultados Integrales

Otros resultados integrales - 0% - 0% - 0%
Resultado Integral del Afio 195 14% 257 13% 538 20%
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INDICADORES FINANCIEROS

ENTIDAD NO REGISTRADA EN EL REGISTRO DE LA SUPERINTENDENCIA DEL SISTEMA FINANCIERO.

DIC.23 DIC.24 DIC.25
Rentabilidad
ROAA 4.8% 5.4% 9.5%
ROAE 5.4% 6.8% 13.3%
Utilidad de operacion / Ingresos 24.3% 28.1% 32.5%
Utilidad neta / Ingresos 13.7% 13.2% 20.0%
Costo financiero promedio 15.7% 4.8% 9.6%
Gastos de operacion / Utilidad bruta 75.7% 71.9% 67.5%
Rentabilidad del activo fijo promedio 114.6% 25.3% 31.3%
Liquidez
Activo corriente / Pasivo corriente 14.8 12.9 10.0
Liquidez general sin relacionadas (veces) 14.8 12.9 10.0
Capital de trabajo $ 3,449 $ 3,472 $ 3,716
EBITDA y flujos del periodo
Efectivo neto de las actividades de operacion $ 587 $ 166 $ 308
Gasto financiero neto de impuestos $ 30 $ 47 $ 88
FCO - Flujo de Caja Operativo $ 618 $ 213 $ 396
CAPEX $ 300 $ 1,476 $ 54
Dividendos $ 125 $ 225 $ 225
FLC - Flujo Libre de Caja (sin restar dividendos) $ 918 $ 1,689 $ 451
FLC - Flujo Libre de Caja (restando dividendos) $ 793 $ 1,464 $ 226
EBIT (periodo) $ 348 $ 548 $ 873
EBITDA (12 meses) $ 489 $ 667 $ 967
EBITDA (periodo) $ 489 $ 667 $ 967
Gasto financiero (12 meses) $ 43 $ 67 $ 126
Gasto financiero (periodo) $ 43 $ 67 $ 126
Margen EBITDA 34.1% 34.2% 36.0%
Coberturas de gasto financiero del periodo
FCO / Gasto financiero (12 meses) 14.2 3.2 3.1
FLC / Gasto financiero (12 meses) 21.1 25.3 3.6
EBITDA / Flujo de Actividades de Operacion (periodo) 0.8 4.0 3.1
EBITDA / Gasto financiero (12 meses) 11.2 10.0 7.7
EBITDA (periodo) / Gasto financiero (periodo) 11.2 10.0 7.7
Coberturas de servicio de deuda (doce meses)
EBITDA / (Intereses + PCLP + Deuda bancaria corto plazo) 5.9 4.3 4.4
EBITDA / (Deuda bancaria corto plazo + PCLP + Deuda LP 1.8 0.5 0.7
neto de PCLP + Pasivo por operaciones de arrendamiento)
Estructura financiera
Pasivo / Patrimonio 0.1 0.4 0.4
Endeudamiento de corto plazo / Patrimonio 0.0 0.0 0.0
Endeudamiento financiero 0.1 0.4 0.3
Deuda financiera / EBITDA (12 meses) 0.5 21 1.3
Patrimonio / Activos 88.9% 70.5% 71.6%
Depreciacion y amortizacion (periodo) $ 125 $ 102 $ 74
Exceso (déficit) de depreciacion $ (175) $  (1,373) $ 20
Gestion administrativa
Ciclo de conversion del efectivo 38 119 134
Rotacion de inventarios N/A N/A N/A
Rotacion de cobranzas comerciales 46 133 159
Rotacion de cobranzas global (incluye relacionadas) 46 133 159
Rotacion de cuentas por pagar comerciales 9 16 26
Rotacion de cuentas por pagar (incluye relacionadas) 8 15 25
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La opinién del Consejo de Clasificacién de Riesgo no constituira una sugerencia o recomendacién para invertir, ni un aval o garantia de la emision; sino
un factor complementario a las decisiones de inversion; pero los miembros del Consejo seran responsables de una opinion en la que se haya comproba-
do deficiencia o mala intencion, y estaran sujetos a las sanciones legales pertinentes.

La Metodologia de Clasificaciéon utilizada en el analisis fue la siguiente: “Metodologia de clasificacién de Entidades Corporativas”. Las clasificaciones
publicas, criterios, Codigo de Conducta y metodologias de Zumma Ratings Clasificadora de Riesgo S.A. (Zumma Ratings) estan disponibles en todo
momento en nuestro sitio web www.zummaratings.com.

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

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

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

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

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