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Introduccion

A partir de junio de 2021, El Salvador se convirtié en el primer pais del mundo en adoptar Bitcoin
como moneda de curso legal y desde ese mes y ano se han sucedido en El Salvador hechos de
gran relevancia en materia de activos digitales. De acuerdo con la adopcién de Bitcoin, el 11 de
enero de 2023, la Asamblea Legislativa de El Salvador mediante Decreto Legislativo N° 643 crea la
Ley de Emisidn de Activos Digitales; que tiene como objetivo establecer el marco juridico que
otorgue seguridad juridica para las operaciones de transferencia de cualquier titulo de activos
digitales que se utilicen en la emisién de ofertas publicas y privadas realizadas en el territorio de
El Salvador; asi como regular los requisitos y obligaciones de los emisores, proveedores de
servicios de activos digitales y demas participantes que operen en el proceso de emisién de activos
digitales.

La Ley de Emisidn de Activos Digitales en su articulo 26 establece que: “Toda oferta publica de
activos digitales debera cumplir con su autorizacidn, para lo cual, como etapa previa, las entidades
certificadoras deberan realizar un andlisis integral de los requisitos de dicha oferta publica,
contemplados en la Ley, reglamentos, instructivos, normas técnicas, guias y cualesquiera normas
gue emita la Comisién Nacional de Activos Digitales...”; Es en este contexto Desarrolladora
Orizaba, S.A. de C.V., aprovechando las oportunidades que ofrece El Salvador a inversionistas
locales y extranjeros, impulsa la emisiéon de Tokens de Ingreso y Tokens de Deuda Garantizada
asociados al Proyecto RENACER Condominio.

En nuestra calidad de Certificadores hemos realizado una minuciosa investigacidon sobre las
plataformas Tl y mecanismos de gestidn y control que MIO3, S.A de C.V ofrece a sus clientes como
proveedor de activos digitales y nuestro informe se basa en los resultados de dicha revision y en
el andlisis financiero, legal, y aspectos administrativos sobre gestidn y custodia que se detallan en
el Documento de Informacidén Relevante y sus anexos que hemos recibido de Desarrolladora
Orizaba, S.A de C.V.

Este informe contiene siete secciones: i) Resumen ejecutivo y sintesis de las caracteristicas de la
emision, ii) Analisis de la informacidn financiera de propuesta de emisién de Desarrolladora
Orizaba, S.A de C.V,, iii) Datos relevantes sobre situacién econdmica de El Salvador, iv) Andlisis de
las plataformas tecnoldgicas a utilizar por MI03, SA de CV, v) Aspectos legales de la emision de
los Tokens vi) Riesgos inherentes a la inversion en Tokens de Ingreso y Tokens de Deuda
Garantizada, vii) Conclusiones y recomendaciones. Estamos seguros que la lectura de este
documento sera de utilidad para la toma de decisiones de los inversores.
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i) Resumen ejecutivo y sintesis de la emisiéon

El Proyecto RENACER Condominio es una iniciativa de Desarrolladora Orizaba, S.A. de C.V.,
mediante la cual contempla el desarrollo de dos edificios de apartamentos que, en conjunto,
comprenderan hasta 297 unidades de vivienda vertical e igual nimero de estacionamientos. Estas
unidades habitacionales se prevén modernas, sostenibles y accesibles con areas de 49 y 64 metros
cuadrados, e incluirdan amenidades como &reas verdes, dreas comunes y plazas de
estacionamiento.

El Proyecto se desarrollard sobre un inmueble situado sobre el camino vecinal que de la Carretera
de Tonacatepeque conduce al Valle El Transito, Porcidon Uno, distrito de Soyapango, municipio de
San Salvador Este, departamento de San Salvador, y contara con un area de construccién total de
27,300 metros cuadrados.

El emisor contempla hacer levantamiento de capital por un total de hasta US$19,500,000.00 de
los cuales USS$7,000,000.00 a Tokens de Ingreso y US$12,500,000.00 a Tokens de Deuda
Garantizada. La compra de los Tokens se realizara en el mercado primario o secundario de activos
digitales que proporciona la Plataforma MIO3.

La oferta publica de Tokens Deuda Garantizada y Tokens de Ingreso estara anunciada en la pagina
web del Emisor, la pagina web de MIO3, la plataforma de MIO3 y la pagina web de la Comisién
Nacional de Activos Digitales (CNAD).

La emisidn de los Tokens de Deuda Garantizada y de Tokens de Ingreso (RNCRrev / RNCRdebt) se
realizard sobre el sistema de tecnologia de registro distribuida Polygon, una solucidon de
escalabilidad de segunda capa construida sobre el sistema de tecnologia de registro distribuida
Ethereum. Polygon opera como una cadena lateral compatible con la Méquina Virtual de
Ethereum (EVM). Estos activos digitales serdn emitidos conforme al estdndar ERC- 3643, Este
estandar permite la emision de tokens con mecanismos de cumplimiento regulatorio integrados,
asegurando que solo inversionistas autorizados y verificados puedan adquirir, poseer o transferir
los activos digitales.

Objetivo de la Certificacion
El objetivo principal de este informe de certificacién es proporcionar una evaluacién integral e

independiente de los aspectos legales, financieros y de la plataforma tecnoldgica utilizada para la
emision y gestion de los Tokens de Ingreso y Tokens de Deuda Garantizada asociados al Proyecto
RENACER Condominio. Se busca verificar el cumplimiento normativo, la eficiencia operativa y la
ciberseguridad de la plataforma tecnoldgica, asi como identificar los riesgos asociados a la emisién
para proteger y salvaguardar los intereses de los inversionistas.

Calle el Mirador, entre 87 y 89 Av. Norte, Colonia Escaldn, complejo World Trade Center, Torre
Il, San Salvador, El Salvador
Teléfono ( 503) 2535 1841 www.actuarialconsultings.com



Actuarial Consulting Service, S.A de C.V

“Competencia Profesional y Servicio

Alcance y limitaciones

La certificacion abarcd la revision de la Ley de Emisidn de Activos Digitales, en adelante la “LEAD”
y el Reglamento de Registro de Emisores y Emisiones Publicas y Privadas, andlisis de la
arquitectura tecnoldgica, evaluacion de los mecanismos de seguridad (incluyendo autenticacion,
control de acceso y proteccidn cibernética), y la revisidén de los procesos KYC/AML. También se
analizo el cumplimiento de la plataforma con la LEAD y otras regulaciones relevantes.

La certificacidon se basd en la documentacidon e informacién proporcionada por el emisor -
Desarrolladora Orizaba, S.A. de C.V. - y por el proveedor de servicios de activos digitales - MI03,
S.A de C.V. No se realizaron pruebas de penetracién a gran escala de forma independiente para
esta auditoria especifica del Proyecto RENACER, sino que se tomaron como referencia los
resultados de auditorias previas realizadas a la plataforma MIO3 vy las verificaciones que se
hicieron durante la fase de conocer la plataforma tecnolégica.

Principales hallazgos y conclusiones

La plataforma tecnolégica de MI03, S.A. de C.V. utilizada para la emisién de Tokens de Ingreso y
Tokens de Deuda Garantizada, estd construida sobre una base tecnoldgica robusta (AWS,
microservicios, API-first) y emplea una arquitectura de seguridad sdlida, alineada con estandares
como ISO 27001. Los contratos inteligentes son estandares de la industria y han sido auditados,
sin encontrar vulnerabilidades criticas.

Sobre la base de nuestra revisidén se observa cumplimiento normativo, operando bajo la LEAD y
manteniendo procesos KYC/AML efectivos a través de integraciones con herramientas como
Comply Advantage y Chainalysis. Los mecanismos de gobernanza basados en roles (RBAC) y los
procesos de emisidn de tokens son claros y estan bien definidos.

Conclusion: La propuesta de emision presentada por Desarrolladora Orizaba, S.A de C.V. para
fondear la construccidn del Proyecto RENACER Condominio hasta por US$19,500,000.00; es viable
desde el punto de vista legal, tecnolégico y financiero. No obstante que desde la perspectiva del
certificador la emisién cumple con los aspectos requeridos por la Ley de Emisidon de Activos
Digitales y demas aspectos normativos, y que la plataforma tecnoldgica del PSAD — MIO3, S.A. de
C.V. es una plataforma con garantias de ciberseguridad; los interesados en adquirir Tokens de
Ingreso y Tokens de Deuda Garantizada deben tomar su decisién de invertir tomando en
consideracion los riesgos enunciados en el romano vi) Riesgos Inherentes a la inversién descritos
en el presente informe.

Calle el Mirador, entre 87 y 89 Av. Norte, Colonia Escaldn, complejo World Trade Center, Torre
Il, San Salvador, El Salvador
Teléfono ( 503) 2535 1841 www.actuarialconsultings.com



Actuarial Consulting Service, S.A de C.V

“Competencia Profesional y Servicio

Resumen de recomendaciones

e Implementar un sistema de gestion de riesgos que aborde los riesgos especificos de la
tokenizacién, mas alld de los riesgos generales de la plataforma.

e Mantener pruebas de penetracién y auditorias de seguridad externas de forma regular,
especificamente para los contratos inteligentes y la infraestructura relacionada con ambos
Tokens.

e Mantener lainfraestructuray aplicaciones actualizadas con los ultimos parches de seguridad
y monitorear continuamente las mejores practicas en ciberseguridad.

e Mantener una documentacion completa y actualizada de la arquitectura, contratos
inteligentes y procesos operativos especificos del Proyecto RENACER Condominio.

e Considerar la obtencion de certificaciones de seguridad reconocidas que sean directamente
aplicables a la emisidn de activos digitales.
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Sintesis de la Emision de Tokens de Deuda Garantizada e Ingreso.

Tabla No.1

Antecedentes

Emision privada de Tokens de Deuda Mezzanine segun carta No. CNAD-CD-033-2025 de fecha 23 de enero de 2025.

Fecha de primera emisién de Tokens de Deuda Mezzanine

14 de febrero de 2025.

Monto colocado a esta fecha

CUATRO MILLONES SEISCIENTOS SETENTA Y CINCO MIL
dolares de los Estados Unidos de Ameérica
(US$4,675,000.00)

Condiciones aplicables

Tokens que representaran una obligacion de pago del
Emisor, con un plazo que vence el 30 de abril de 2026. Estos
tokens devengan una tasa de interés nominal anual en un
rango estimado entre 9.00% a 12.00%, cuyo interés final ha
sido determinado por condiciones de mercado; pagaderos
los intereses mensuales.

La amortizacion del capital sera al vencimiento, es decir el
30 de abril de 2026. Los titulares de los Tokens de Deuda
Mezzanine tendran la opcidn de recibir el pago del capital
adeudado por parte del Emisor o ejecutar el evento de
conversién, por el cual convertiran sus Tokens de Deuda
Mezzanine en Tokens de Ingreso en las utilidades del
Proyecto. La convertibilidad serd ejercitable a opcién del
Inversionista Calificado, conforme a los términos
previamente acordados con el Emisor y definidos con
precisién antes de la emision.

Estado actual de los inversionistas

10 (diez) inversionistas calificados que han invertido en
Tokens de Deuda Mezzanine

En la revisidn realizada se ha verificado que previo a la emision publica de la cual trata el presente informe,

Desarrolladora Orizaba, S.A. de C.V. desarrollé emisién de Tokens de Deuda Mezzanine, Tokens de

Participacién y Tokens de Deuda Garantizada, bajo modalidad de oferta privada, segin carta No. CNAD-CD-

033-2025 de fecha 23 de enero de 2025 y a la fecha de nuestro informe se ha colocado un total de

USS$4,675,000.00 en tokens de Deuda Mezzanine.
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Tabla No.2

Resumen de la Emision de Tokens de Ingreso y Tokens de Deuda Garantizada

Emisor

Desarrolladora Orizaba, Sociedad Anénima de Capital Variable.

Domicilio del emisor

Distrito de San Salvador y Capital de la Republica, municipio de San Salvador Centro,
departamento de San Salvador, Republica de El Salvador.

Giro/ actividad
economica

Explotacidn técnica y comercial de la arquitectura, ingenieria y construcciones en todas
sus ramas.

Descripcion de la
emision

=  Tokens de Ingreso que seran una representacion digital del derecho econémico
sobre los flujos netos provenientes de la comercializacién de las unidades del
proyecto.

=  Tokens de Deuda Garantizada, que representaran digitalmente una obligacidn de
pago del Emisor a favor de los titulares de los Tokens de Deuda Garantizada.

PSAD de la emision

MIO3, S.A. de C.V., con asiento en el registro de Proveedores de Servicio de Activos
Digitales bajo el nimero PSAD-0016

Monto de la emision

Emision total de hasta DIECINUEVE MILLONES OCHOCIENTOS VEINTICINCO MIL
DOLARES DE LOS ESTADOS UNIDOS DE AMERICA (US$19,500,000.00):

- Tokens de Ingreso hasta SIETE MILLONES DE DOLARES DE LOS ESTADOS
UNIDOS DE AMERICA (US$7,000,000.00). Hasta 70,000 tokens de $100 cada
uno.

- Tokens de Deuda Garantizada hasta DOCE MILLONES QUINIENTOS MIL
DOLARES DE LOS ESTADOS UNIDOS DE AMERICA (US$12,500,000.00), siendo
colocados mediante uno o varios tramos.

En ningun caso, la suma total del valor nominal de los tokens emitidos bajo la presente
oferta publica podra exceder el monto maximo debidamente autorizado.

Uso de los fondos

1. Losfondos generados por los Tokens de Ingreso seran utilizados para respaldar el
endeudamiento inicial contraido, como capital de trabajo y para cumplir con las
obligaciones financieras relacionadas con el Proyecto.

2. Los fondos generados por los Tokens de Deuda Garantizada serviran para
financiar la construccién del Proyecto RENACER hasta su finalizacién.
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Resumen de la Emision de Tokens de Ingreso y Tokens de Deuda Garantizada

Etiqueta de cotizacion
de los Tokens de la
Emision

Tokens de Ingreso: RNCrev
Tokens de Deuda Garantizada: RNCRdebt

Contratos Inteligentes

Los Tokens de Deuda Garantizada y Tokens de Ingreso, todos estan basados en el
estandar abierto ERC-3643 (anteriormente T-REX). Este estandar permite la emisién de
tokens con mecanismos de cumplimiento regulatorio integrados, asegurando que solo
inversionistas autorizados y verificados puedan adquirir, poseer o transferir los activos
digitales.

Direccion identificativa Unica de los contratos inteligentes en ambiente de prueba:

Ingreso: 0x52A25F8ce262D227068463334a0D722d6e8e5250
Deuda Garantizada: 0xFFA740bCB5806451d8B1DB6b365379a322f0AF70

Términos de los Tokens
de Deuda Garantizada.

Deuda Garantizada: Los Tokens de Deuda Garantizada representaran una obligacién
de pago del Emisor, con un plazo de hasta veintiséis (26) meses, contados a partir de la
fecha de inicio de los Tokens de Deuda Garantizada.

Durante los primeros dieciséis (16) meses contados desde la Fecha de Inicio de Deuda
Garantizada, el Emisor Unicamente pagara intereses de forma mensual, vencida y
sucesivamente estableciéndose dicho periodo como un periodo de gracia para el pago
de capital. A partir del mes quince (15), se realizaran pagos mensuales, vencidos y
sucesivos de capital mas sus respectivos intereses hasta la finalizacion del plazo de la
deuda garantizada. En caso de mora, el interés moratorio sera del cinco por ciento
(5%) anual sobre los saldos en mora.

La tasa de interés anual podra ser fija o variable y sera establecida para cada tramo por
el Emisor en la notificacion de tramo de emisién de Tokens de Deuda Garantizada
correspondiente, en un rango estimado entre el 8.50% al 9.00% anual, el cual sera

determinado por las condiciones de mercado.

Constitucion de Reservas para Pago de Deuda Tokenizada: El Emisor se obliga a
mantener una reserva especifica para el servicio de deuda destinada a garantizar el
cumplimiento oportuno de las obligaciones de pago de capital e intereses de los
Tokens de Deuda Garantizada. La reserva deberd de mantener, en todo momento, un
saldo minimo equivalente a una cuota mensual de pago de capital e intereses
conforme a la tabla de amortizacién del financiamiento tokenizado.

Asiento en Registro de
Emisores

[a determinarse]

URL del Emisor

https://renacercondominio.com o https://www.mio3.io/proyectos/renacer

URL del PSAD

https://www.mio3.io
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Resumen de la Emision de Tokens de Ingreso y Tokens de Deuda Garantizada

Distribucion de los Flujos
Netos del Proyecto

Los Tokens de Ingreso otorgaran a sus titulares el derecho econémico, en proporcion a
la cantidad de tokens que posean, sobre los flujos netos provenientes de la
comercializacion de las unidades del Proyecto, menos las cantidades consideradas
como utilidad del Emisor, segun se define a continuacion, y en los casos en que ésta
sea aplicable.

En el evento que la Tasa Interna de Retorno (“TIR”) general del Proyecto sea mayor al
quince por ciento (15%), los Flujos Distribuibles seran iguales a: (a) los Flujos
Distribuibles determinados conforme al parrafo anterior; menos (b) la cifra que resulte
de aplicar el veinte por ciento (20%) a la diferencia entre quince por ciento 15% y la TIR
final general del proyecto, monto que constituira la Utilidad del Emisor.

Garantias y mecanismos
financieros definidos
para la proteccién de los
intereses de los
inversionistas.

La obligacién de pago del Emisor a favor de los titulares de los Tokens de Deuda
Garantizada estara garantizada a través de:

i) La constitucion de una hipoteca sobre el inmueble general del Proyecto RENACER
Condominio, a favor del agente de garantia, en beneficio de los titulares de los
Tokens de Deuda Garantizada. Esta garantia real operara como respaldo
complementario a la garantia mobiliaria sobre la billetera digital custodiada, sin
sustituirla.

La obligacidn de pago del Emisor a favor de los titulares de los Tokens de Ingreso estara
protegida a través de los siguientes mecanismos:

Los Titulares de los Tokens de Ingreso tendran el derecho a exigir medidas correctivas o
la aceleracion del pago conforme a lo estipulado en este documento. La aceleracidn
del pago se entenderd como la exigibilidad anticipada del capital y de los intereses por
parte del Emisor, como si las obligaciones fueran de plazo vencido.

Condiciones Operacionales: El Emisor se obliga a cumplir con las siguientes
condiciones operacionales:

a) Distribucion Exclusiva a los Titulares de Tokens de Ingreso

b) Prohibicion Absoluta de Distribuciéon a Accionistas y Partes Relacionadas:

c) Restriccion Total y Unica Excepcidn

d) Antielusidn

e) Uso Exclusivo de Utilidades para el Proyecto

f) Prohibicion de Modificaciones sin Autorizacién

9) Cambio de Composicidn Accionaria

h) Prohibicién de Cambios en la Estructura de Gestidn sin Autorizacion

i) Garantia de Continuidad del Proyecto: El Emisor se compromete a seguir

desarrollando el Proyecto de acuerdo con el plan inicial, al cronograma presentado y no
podra modificarlo sin la aprobacién de los titulares de los Tokens de Ingreso, a través del
Representante Comun.

j) Derechos de Auditoria y Control Financiero: i) Auditoria obligatoria: Los
titulares de Tokens de Ingreso tendran derecho a solicitar auditorias externas anuales
del Proyecto. ii) Acceso a informacién: El Emisor deberd proporcionar acceso a los
estados financieros auditados, informes mensuales y cualquier otro documento
necesario para verificar la exactitud de las utilidades reportadas.
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Garantias y mecanismos
financieros definidos
para la proteccion de los
intereses de los
inversionistas.

k) Obligacién de
proporcionar informes mensuales o trimestrales a los titulares de Tokens de Ingreso con
la siguiente informacion: Estado de resultados, Balance general, Flujo de caja detallado,
Calculo de utilidades distribuibles. Estos informes deberan ser entregados dentro de los
treinta dias posteriores a la finalizacién de cada periodo.

Informes Financieros Periddicos: El Emisor deberd

1) Mecanismo de Ejecucion y Proteccion de Derechos: Los titulares de los
Tokens de Ingreso tendran el derecho al cumplimiento de las condiciones establecidas
para la distribucién de utilidades. En caso de que el Emisor no cumpla con dichas
condiciones, los titulares podran activar los mecanismos previstos en este Documento
de Informacidn Relevante para asegurar la correcta aplicacidn de los fondos antes de su
distribucion.

m) Prohibicién de Constituciéon de Nueva Garantia sobre los Activos del Emisor:
el Emisor no podra constituir nuevas garantias sobre los activos del Proyecto RENACER,
ademads de

las descritas en el Documento de Informacidon Relevante, sin el

consentimiento de los titulares de Tokens de Ingreso.

Condiciones para la
Adquisicion de los
Tokens

Los inversionistas interesados en comprar Tokens de Deuda Garantizada y Tokens
de Ingreso deberan de cumplir con las siguientes condiciones:

(i)  Abrir una billetera digital custodiada en la plataforma del Proveedor de
Servicios de Activos Digitales de la emision.

Cumplir con las condiciones establecidas en este Documento de Informacién
Relevante para la adquisicion de cada tipo de Token.

Cumplir con los requisitos establecidos por la ley aplicable, politicas y
procedimientos AML y KYC, y en caso de no proporcionar toda la informacién
y documentacion requerida para cumplir con las regulaciones y
procedimientos aplicables, el Emisor y la plataforma de MIO3 se reservaran el
derecho la compra.

Haber leido de forma detenida el Documento de Informacién Relevante de
esta emision, segln procedimientos establecidos en LEAD y sus respectivos
reglamentos.

Aceptar y dar su consentimiento por medios electrdnicos a los términos y
condiciones de la compra de los Tokens.

(ii)

(iii)

(iv)

Plazo de los Tokens de
Deuda Garantizada

Los Tokens de Deuda Garantizada representaran una obligacion de pago del Emisor, con
un plazo de hasta veintiséis (26) meses, contados a partir de la emisién de los Token de
Deuda Garantizada.
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Resumen de la Emisiéon de Tokens de Ingreso y Tokens de Deuda Garantizada

Plazo de la Oferta Publica
de Tokens de Deuda
Garantizada

La oferta publica de Tokens de Deuda Garantizada tendra una duracion de veintiséis (26)
meses.

El inicio del plazo de la emision serd notificado a los potenciales inversionistas o
compradores de tokens a través del aviso de oferta publica de Tokens de Deuda
Garantizada disponible en la pagina web del Emisor, la pagina web de MIO3, la
plataforma de MIO3 y la pagina web de la CNAD.

Tramos de la Oferta
Publica de Tokens de
Deuda Garantizada

La presente emision se podra llevar a cabo en uno o varios tramos, cada tramo sera
instrumentado mediante la Autorizacidon de Emisidn (acto interno del Emisor) y su
ejecucion se comunicara por un Suplemento con las caracteristicas del tramo
correspondiente.

Mecanismos Para
Salvaguardar los Fondos
u Otros Activos

Digitales

La arquitectura de contratos incluye los siguientes maédulos:

1. Identity Registry: mantiene el registro de identidades verificadas de los titulares
de los tokens, con base al estandar ONCHAINID.

2. Claim Topics y Trusted Issuers Registry: controla y valida qué emisores de
confianza pueden validar atributos como KYC/AML.

3. Modular Compliance Contract: define y aplica las reglas de transferencia y
tenencia de los Tokens de Propiedad, y cualquier condicion necesaria para
asegurar el cumplimiento regulatorio.

4. Token Contract: contrato ERC-20 con control de cumplimiento integrado, que
representa los activos digitales de propiedad emitidos. Los contratos estaran
desplegados en la red Polygon, y sus direcciones seran publicadas en los sitios
web oficiales de la emisidn.

Esta infraestructura permite trazabilidad, gobernanza programable, y cumplimiento
normativo automatizado segun la Ley de Emision de Activos Digitales de El Salvador.

Fuente: Elaboracién propia — ACSER, con base en informacién del DIR (Anexo No.1)
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ii) Andlisis de proyecciones financieras — Proyecto RENACER

Condominio
El Proyecto RENACER Condominio contempla el desarrollo de dos edificios de apartamentos que,
en conjunto, comprenderan hasta 297 unidades de vivienda vertical. Estas unidades seran
modernas, sostenibles y accesibles con areas de 49 y 64 metros cuadrados, segun el modelo de
apartamento correspondiente, e incluirdn amenidades areas verdes, areas comunes y plazas de
estacionamiento.

El Proyecto se desarrollard sobre un inmueble situado sobre el camino vecinal que de la Carretera
de Tonacatepeque conduce al Valle El Transito, Porciéon Uno, distrito de Soyapango, municipio de
San Salvador Este, departamento de San Salvador, y contard con un drea de construccion total de
27,300 metros cuadrados.

Hemos realizado las validaciones correspondientes a la estructuracion financiera de como se
espera financiar el proyecto RENACER Condominio, y tomando en consideracién que habrd una
adecuada promocion y comercializaciéon de los Tokens de Deuda Garantizada (RNCRdebt) y
Tokens de Ingreso (RNCRrev) y en su conjunto se espera levantar capital hasta por DIECINUEVE
MILLONES QUINIENTOS MIL DOLARES DE LOS ESTADOS UNIDOS DE AMERICA (US$19,500,000.00)
monto con el cual se tiene programado finalizar el proceso de construccidon de 297 apartamentos
y 297 estacionamientos. Las proyecciones son razonables (Ver Anexo No. 2); sin embargo, los
potenciales inversionistas o adquirentes de los diferentes tipos de tokens deberdn tener presente
los riesgos asociados a la compra de activos financieros vinculados a proyectos inmobiliarios. A
continuacion, se presenta una sintesis de los aspectos financieros del proyecto:

Tabla No. 3

P&L Valores
Ingresos por venta de apartamentos $35,499,946
Compra de terreno $896,569
Construccion $22,468,870
Operaciones $3,041,418
Desarrollo & Innovacion $22,600
Comercializacion $2,507,184
Direccion del proyecto $1,575,290
Finanzas y contabilidad $665,509
Total costos $31,177,440
EBITDA $4,322,505
Gastos financieros crédito bancario STz
Gastos financieros crédito privado $480,580
EBT $2,728,902
Impuestos $0
Utilidad del proyecto $2,728,902

Fuente: Elaboracion propia — ACSER, con datos del DIR y proyecciones del emisor
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En la siguiente grafica se muestran los flujos financieros referidos especificamente a las ventas

proyectadas y el presupuesto de costos del proyecto, se espera que la operacidén en su conjunto
genere flujos hasta USS$2,748,439.00 para los inversionistas.

Grafico No.1

Comportamiento de Flujo de Ingresos y Egresos del
Proyecto RENANCER Condominio
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Fuente: Elaboracion propia — ACSER.

Para los potenciales inversionistas en Tokens de Deuda Garantizada, lo fundamental es contar con
la certeza de que, al finalizar el plazo de su inversidn, existiran los recursos financieros necesarios
para la devolucidon del capital y el pago de los intereses pactados. En cambio, los inversionistas en
Tokens de Ingreso estdan motivados por el potencial de rentabilidad del proyecto, ya que sus
retornos dependen directamente de los flujos generados. A continuacidn, se presenta una tabla
gue resume los ingresos proyectados y las obligaciones financieras del proyecto en su conjunto.

Tabla No.4
[ $ 3549994600 |

[ Ingresos por venta de tokens

Menos:
REINTEGRO DEL COSTOS FINANCIEROS Y
OBLIGACIONES CAPITAL UTILIDADES TOTAL OBLIGACIONES
Deuda garantizada S 12,500,000.00 5 1,113,023 5 13,613,023
Estimacién de flujos netos a distribuir en $ 9,728,902
Tokens de Ingreso S 7,000,000.00 | $ 2,728,902

Fuente: Elaboracion propia — ACSER, con base en datos del Emisor.

De cumplirse los tiempos establecidos para la colocacién de los fondos y el cumplimiento de
metas en la realizacion del proceso constructivo, los ingresos totales del proyecto proyectados
son suficientes para atender con éxito las obligaciones para con los adquirentes de tokens.
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iii) Datos relevantes sobre situacion econémica de El Salvador

1. El Salvador un pais de oportunidades.

El Salvador ha mejorado significativamente su perspectiva econdmica y social, los diferentes
ministerios y entidades gubernamentales reportan una dindmica de trabajo proactivo, mucho mas
agil y enfocados en la busqueda de la eficiencia administrativa y mejora en el servicio. Las
personas naturales y juridicas propietarios de pequefias, medianas y grandes empresas son cada
vez mas apoyadas por las entidades del Estado para el logro de sus objetivos y esto estd
propiciando mejores resultados econdmicos para las empresas y las familias residentes en El
Salvador.

De acuerdo a una investigacién realizada por ACSER, S.A. DE C.V., el Ministerio de Economia
implementa politicas, estrategias, programas y proyectos que buscan crear las condiciones para
qgue las empresas puedan establecerse, operar y crecer en el pais de forma agil. Entre estas
iniciativas, se encuentran aquellas enfocadas en facilitar el comercio y las inversiones que, a la
fecha, han contribuido al buen rendimiento de la economia salvadorefia; de igual manera se estd
realizando una importante apuesta por impulsar la innovacién y la competitividad.®

En la siguiente tabla se detalla una lista de proyectos que el Ministerio de Economia ha
desarrollado y otros que estan en su fase de ejecucién, todo encaminado para que las personas
nacionales o extranjeros radicados en el pais puedan ejercer con mayor rapidez sus operaciones
de comercio, industria y servicios:

Tabla No.5
Nombre y/o descripcion del proyecto Fecha de
finalizacion
1 Creacion de nueva Estrategia Centroamericana de Facilitacion del
Comercio. Octubre 2023
Consultores: BID y Banco Mundial.
2 Coordinacion y apoyo a la Misidon Permanente ante la Organizacién

Mundial del Comercio (OMC) y la Organizacion Mundial de la
Propiedad Intelectual (OMPI) en las diferentes actividades, | Mayo 2023
iniciativas y negociaciones multilaterales que se llevan a cabo en
estos foros.

3 Impulso de la agenda de la Unidn Aduanera Centroamericana en
temas como facilitacién del comercio, movilidad y logistica,
digitalizacion de tramites y armonizacién de reglamentacién | Mayo 2023
técnica, armonizacidn arancelaria, propiedad intelectual.

! Memoria de Labores del Ministerio de Economia (MINEC). . Junio 2022 — Mayo 2023.
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Nombre y/o descripcion del proyecto Fecha de

finalizacion

4 Apoyo a los sectores productivos donde la experiencia y estudios
han considerado determinantes para la internacionalizacidn, la | Abril 2024
identificacion de oportunidades comerciales, fortalecimiento de las
capacidades de las empresas tengan acceso a los mercados.

5 Implementacién de los compromisos internacionales en materia de | Permanente
acceso a mercados y reglas de origen contenidos en los acuerdos | actualizacién.
comerciales. Gestidn de contingencias arancelarias.

6 Ferry Bicentenario. Ruta del Bicentenario una opcién mas eficiente
para las exportaciones e importaciones de mercancias hacia el sur | Nov. 2022
de Centroamérica y viceversa

Agilizacion de Tramites de la Direccidn de Inversiones — SADI.

7 Se promueve el acceso a todas las empresas clientes de la Direccion
de Inversiones el acceso a los servicios con la Ley de Zonas Francas
Industriales y de Comercializacién, Ley de Servicios Internacionales
y Ley de Inversiones, de manera 100% digital, incluyendo la emision
de acuerdos y resoluciones los cuales se dotan de validez a través | Marzo 2023
de la firma electrénica certificada, ahorrando tiempo, costos vy
haciendo mas agiles, amigables y seguros. Esta herramienta es un
sistema digital que facilitara los tramites de los inversionistas, y se
suma al proyecto estratégico de simplificacién y digitalizacion de
trdmites que impulsa el Gobierno.

Formacién y certificacion de jévenes y profesionales en habilidades
8 digitales, transformacién digital, desarrollo tecnoldgico y otros | Junio 2023
requeridas por empresas de los sectores productivos y TICs, para
promover la insercién laboral y la generacién de nuevos empleos.
9 Implementacion de programa para exportacién de servicios
digitales a nuevos mercados "INNOVATRADE". Brindar apoyo
profesional y especializado para facilitar la identificacidn, | Junio 2023
acercamiento y aprovechamiento de oportunidades comerciales en
el mercado de Estados Unidos, por parte de empresas salvadorefas
de desarrollo de software a fin de contribuir a concretar y/o
aumentar las exportaciones.

10 Impulso de la innovacion y cultura de emprendimiento en la
poblacién en general, asi como al interior del sector empresarial, de
tal modo de fomentar la creacidon de startups. Se pretende | Dic. 2022
dinamizar el ecosistema de innovacion y emprendimiento,
enfocando esfuerzos en el desarrollo de las diferentes etapas del
emprendimiento para concientizar su verdadero valor e impacto en

el crecimiento econémico.
Fuente: Elaboracion propia — ACSER — con informacién del MINEC.
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2. El sector inmobiliario en El Salvador

En 2024, el sector inmobiliario en El Salvador ha mostrado un crecimiento notable, impulsado por
la demanda de vivienda y la inversidén en proyectos de construccién, tanto habitacionales como
comerciales. Se proyecta un crecimiento del 18% en el sector construccidn, con una inversion
privada de alrededor de US$700,000,000. El mercado inmobiliario se caracteriza por un aumento
en la demanda de vivienda vertical en zonas urbanas como San Salvador y Santa Tecla.

El mercado inmobiliario salvadorefio puede ser segmentado en al menos cuatro diferentes
categorias que presentan comportamientos y caracteristicas especificas.

1. Residencial:

Alta Gama: incluye propiedades de lujo, condominios y residencias en zonas exclusivas.
Media: viviendas en zonas urbanas con acceso a servicios y comodidades bdasicas.
Baja Gama: viviendas de interés social y propiedades en areas menos desarrolladas.

2. Comercial:

Locales Comerciales: espacios para tiendas, restaurantes y negocios de servicios.
Oficinas: edificios y complejos de oficinas, particularmente en centros empresariales.
Centros Comerciales: grandes complejos con multiples tiendas y servicios

3. Industrial:

Parques Industriales: areas designadas para fabricas y plantas de produccion.
Zonas Francas: areas con incentivos fiscales para la exportacion de bienes.

4. Turistico:

Hoteles y Resorts: propiedades ubicadas en destinos turisticos clave, especialmente se observa
un mayor auge de desarrollo en las zonas costeras del pais.
Propiedades Vacacionales: casas y apartamentos en zonas costeras y de interés turistico.

De acuerdo a la Cdmara Salvadoreia de la Construccion (CASALCO) el sector de la construccion
estd en crecimiento por proyectos de inversion publica y privada lo cual contribuye a dinamizar la
economia de El Salvador generando empleos directos e indirectos; se estima que para el afio 2025
el sector podria crecer entre 8.5% y 10% y la mayoria de proyectos son verticales, se contabilizan
mas de 120 proyectos habitacionales.
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Fuente: Nota de prensa del dia 11 de mayo de 2025. Imagen utilizada con fines ilustrativos; no representa el proyecto
RENACER.

Segun las publicaciones del Banco Central de Reserva al cierre del afio 2023 el PIB construccién
experimentd un crecimiento sobre precios corrientes del 18.53% respecto al cierre del afio 2022;
en términos monetarios esto significa un crecimiento de alrededor de US$2,300,000 de ddlares
Unicamente en el sector de la construccion.

Segun datos de la Superintendencia del Sistema Financiero (SSF) el financiamiento para construir
casas pasé de US$201.4 millones en el primer trimestre de 2024 a US$184.3 millones en el mismo
periodo 2025. Mientras que los créditos para adquirir una vivienda aumentaron pues de enero a
marzo de 2024 se otorgaron USS$106.3 millones mientras en la misma fecha de 2025 estos suman
UsSs$108.1 millones.

Sin embargo, la construccion de viviendas, ya sea casas o apartamentos, esta ofreciendo precios
por arriba de los US$100,000, un valor que el presidente de CASALCO ha reconocido que no es
accesible para toda la poblacidon, pero que asegura que si tiene demanda y la suficiente
rentabilidad para las empresas.

“Tenemos que aprovechar a nuestros hermanos que vienen de Estados Unidos”, afirma.
Estos son, desde hace unos dos afios, el grupo poblacional que mas esta comprando propiedades
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en el pais, tras la sensacién de seguridad que se percibe en gran parte del pais, tras la aplicacién
del régimen de excepcidn.

El proyecto RENACER Condominio es una iniciativa privada que de alguna manera aporta a la
oferta habitacional que registra El Salvador. Segun la Encuesta de Hogares de Propdsitos
Multiples (EHPM) de El Salvador, se estima que un 50.7% de los hogares salvadorefios presentan
un déficit habitacional cualitativo. Esto significa que sus viviendas tienen condiciones fisicas y
estructurales inadecuadas; ademas, se ha estimado que el déficit habitacional total en El Salvador,
considerando también el déficit cuantitativo (falta de viviendas), alcanza las 477,908 unidades, de
las cuales 416,648 son cualitativas y 61,260 son cuantitativas?
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iv)

Analisis de las plataformas tecnoldgicas a utilizar por MIO3, S.A de C.V

En la auditoria realizada se observé que la plataforma tecnoldgica de MIO3 esta disefiada para ser

robusta, escalable y segura, utilizando una combinacién de tecnologias modernas para ofrecer

una solucion de tokenizacidn de activos eficiente y confiable.

Los

1. Objetivos de la Auditoria
objetivos de esta auditoria son:

Seguridad: Evaluar la robustez de la plataforma y los contratos inteligentes para proteger los
activos digitales de los usuarios, incluyendo la prevencion de fraudes y ataques cibernéticos.
Cumplimiento Normativo: Verificar la adhesidon a la Ley de Emisidon de Activos Digitales de
El Salvador y otras normativas relevantes en materia financiera, de datos (KYC/AML) y de
proteccion al consumidor.

Eficiencia Operativa: Analizar la eficacia de los procesos de emisidn, gestion y transferencia
de tokens, asi como la escalabilidad de la plataforma para soportar el crecimiento del
proyecto.

Transparencia: Confirmar la disponibilidad y claridad de la informacion relevante para los
inversionistas y la visibilidad de las operaciones en la blockchain.

2. Alcance de la Auditoria

La auditoria se centrd en los siguientes componentes y procesos relacionados con el Proyecto
RENACER Condominio:

Infraestructura Tecnoldgica: Evaluacién de la arquitectura de la plataforma MIO3 (AWS,
microservicios, bases de datos, APIs) y sus medidas de ciberseguridad (firewalls, WAF, VPN,
MFA, cifrado de datos).

Mecanismos de Seguridad: Revisidn de los controles de acceso (RBAC), gestion de claves, y
protocolos de seguridad de cadena cruzada.

Cumplimiento Regulatorio: Verificacion de los procesos KYC/AML y la conformidad con la
Ley de Emision de Activos Digitales de El Salvador.

Procesos Operativos: Andlisis del proceso de solicitud y aprobacién de tokenizacién, emision
(minting), distribucidn y gestion de tokens.

Gobernanza: Evaluacién de los roles de usuario (inversionista, emisor, agente,
administrador) y los mecanismos de decisidn en la plataforma y la asociacidon de condominio.

3. Metodologia de Auditoria

La auditoria se llevé a cabo utilizando un enfoque combinado de:

Revision Documental: Andlisis exhaustivo del "Documento de Informacién Relevante", y
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durante las reuniones sostenidas durante el proceso de certificacién.

Analisis de Arquitectura: Evaluacion de los diagramas de infraestructura y descripciones
tecnoldgicas de MIO3.

Analisis de Cédigo (Ldgico): Revisidon conceptual de la implementacién de los contratos
inteligentes ERC-3643 y sus funcionalidades (emisién, identidad/permisos, transferencias
controladas, consultas de propiedad). Se considerd la mencidon de auditorias previas
realizadas por terceros.

Revision de Procesos: Examen de los flujos de operacién para la emision de tokens, custodia
de fondos (cuentas bancarias especificas) y la interaccién de los diferentes roles de usuario.
Evaluacion de Cumplimiento: Cotejo de las practicas declaradas con los requisitos de la Ley
de Emisidn de Activos Digitales y las normativas AML/KYC.

4. Herramientas y Recursos Utilizados

Estandares de la Industria: Conocimiento de los estandares ERC-3643, asi como mejores
practicas de ciberseguridad (ISO 27001).

Herramientas de Terceros (referenciadas por MI03): Chainalysis y Comply Advantage para
procesos KYC/AML.

Infraestructura Cloud: Amazon Web Services (AWS) como base de la plataforma MIO3.

5. Arquitectura de Plataforma MIO3

® Microservicios: MIO3 utiliza una arquitectura de microservicios, lo que permite dividir la
plataforma en componentes independientes y escalables. Esto facilita el desarrollo, la
implementacién y el mantenimiento de la plataforma.

e API-first: La plataforma se basa en un enfoque API-first, lo que significa que todas las
funcionalidades se exponen a través de APIs. Esto permite una facil integracion con otras
plataformas y sistemas.

® Cloud-native: MIO3 estd desplegada en la nube, lo que proporciona flexibilidad,
escalabilidad y alta disponibilidad.
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Fuente: Elaboracion propia ACSER

6. Contratos Inteligentes

e Un contrato inteligente es un programa informatico que se ejecuta automaticamente
cuando se cumplen ciertas condiciones predeterminadas, automatizando acuerdos y
ofreciendo certeza sin intermediarios.

e Pueden ser autoejecutables, ejecutados judicialmente o una combinacion de ambos.

La plataforma MIO3 utiliza un médulo dentro de su plataforma llamado "Factory" (una
fabrica de tokens) que es un contrato inteligente utilizado como plantilla para desplegar
nuevos contratos. Esto significa que todos los contratos de las tokenizaciones son copias,
utilizando el mismo cddigo, y solo varian en sus pardmetros (como el suministro, precio
unitario, maximos de tenencia, o listas de restriccion).
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7. Estandares a utilizarse para los Tokens
Tokens de Ingreso y Tokens de Deuda Garantizada : Utilizan el estdndar ERC-3643.

® Los Tokens de Deuda Garantizada y Tokens de Ingreso serdn emitidos conforme al
estdndar ERC-3643, una arquitectura versatil que permite representar simultdaneamente
activos fungibles y no fungibles dentro de un mismo contrato inteligente

e El estdndar ERC-3643 incorpora funcionalidades avanzadas orientadas al cumplimiento
normativo, entre ellas, la integracion de listas blancas que permiten restringir la
transferencia de tokens exclusivamente a participantes que hayan completado
satisfactoriamente procesos KYC/AML. Adicionalmente, incluye capacidades
administrativas como la congelacién y descongelacion de tokens, habilitando mecanismos
de intervencién en casos de disputas legales, medidas cautelares o incumplimientos
regulatorios, lo cual refuerza la gobernanza y control sobre los derechos representados.

8. Procesos de Emision y Respaldo de Tokens

El proceso de emisidn de tokens por parte de MIO3 es un proceso eficiente y meticuloso se
divide en varias etapas para garantizar la seguridad, la transparencia y el cumplimiento
normativo.

A continuacidn, se describe el proceso paso a paso:

1. Solicitud de Tokenizacién: El emisor inicia el proceso presentando una solicitud de
tokenizacidn a través de la plataforma MIO3. Esta solicitud incluye informacién detallada
sobre el activo que se va a tokenizar, como su descripcién, valoracién y documentacion
legal.

2. Revisidn y Aprobacidn: El equipo de MIO3 revisa la solicitud y la documentacién del
emisor. Se realizan verificaciones para asegurar que el activo cumple con los requisitos
legales y regulatorios. Si la solicitud es aprobada, se procede a la siguiente etapa.

3. Estructuracion del Token: En esta etapa, se definen las caracteristicas del token, como el
tipo de token (security token, utility token, etc.), el estandar del token (ERC-3643, etc.) y
el blockchain en el que se emitira (actualmente Polygon).

4. Creacion del Contrato Inteligente: Se crea un contrato inteligente para el token. Este
contrato define las reglas y la Iégica para la emisidn, transferencia y gestion del token. Los
contratos inteligentes de MIO3 son auditados para garantizar su seguridad vy
funcionalidad.
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5. Despliegue del Contrato: El contrato inteligente se despliega en el blockchain
seleccionado. Esto significa que el contrato se registra en la cadena de bloques y se vuelve
inmutable.

6. Emision de Tokens (Minting): Los tokens se crean o "acuian" (mint) en el momento en
que se reciben los fondos de los inversores.

7. Distribucion de Tokens: Los tokens se distribuyen a los inversores a través de sus
billeteras digitales en la plataforma MI03.

8. Gestion y Custodia: MIO3 ofrece servicios de custodia para los tokens, lo que garantiza
su seguridad. La plataforma también proporciona herramientas para la gestién de los
tokens, como la visualizacion del historial de transacciones y la gestidn de billeteras.

Beneficios del Proceso:

e Seguridad: Las verificaciones de KYC/AML, la revisidon de la informacion y la aprobacion
del agente garantizan la seguridad de la emisién.

e Transparencia: El uso de la blockchain de Polygon proporciona un registro inmutable y
transparente de la emision.

e Cumplimiento Normativo: El proceso cumple con la Ley de Activos Digitales de El
Salvador y los Reglamentos aplicables.

Es importante destacar que MIO3 actla como agente y PSAD en el proceso de emision, lo que
significa que supervisa y aprueba las transacciones para garantizar la integridad del proceso.
Ademds, la plataforma cumple con las regulaciones KYC (Conozca a su Cliente) y AML
(Antilavado de Dinero) para prevenir el fraude y el lavado de dinero.

9. Marketplace MIO3 y proceso de compra de token por parte de los
inversionistas.

El Marketplace de MIO3 es donde los emisores y los inversionistas se conectan para la
tokenizacién y el comercio de activos digitales.

Para los inversionistas, el Marketplace ofrece:

e Descubrimiento de ofertas: Los inversionistas pueden explorar las ofertas de tokens
disponibles.

e Informacidn detallada: Cada oferta incluye informacion clave sobre el activo subyacente,
la estructura de la inversidn y los documentos legales relevantes.

® Suscripcidn a ofertas: Los inversionistas pueden suscribirse a las ofertas que les interesen
y participar en la compra de tokens.
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® Gestion de inversiones: A través de sus billeteras digitales, los inversionistas pueden
gestionar sus tokens y realizar un seguimiento de sus inversiones.

MIO3 EXCHANGE/MARKETPLACE

a £3 ox821..8313 @ @ Johndoef =~
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PROCESO DE COMPRA PARA LOS TOKENS
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DEPOSITO DE FONDOS A BILLETERA DE INVERSIONISTAS EN PLATAFORMA MIO3

Fuente: https://www.mio3.i0, Imagenes con fines ilustrativos.

10. Seguridad y Control en la Plataforma MIO3

e La plataforma de MIO3 incorpora los documentos de la emisiéon y los pardmetros
comerciales (como la descripcion, nombre del emisor, enlaces web, tipo de activo, etc.)
directamente como metadatos dentro del token. Esto permite que la informacién esencial
esté accesible a través de un escaner publico de blockchain.

e La plataforma también implementa un control de "lock period" (periodo de bloqueo) que
define cudntos dias deben transcurrir antes de poder transferir o revender un token.

e Permite definir el maximo de tenencias por inversionista, Util para tokens de equity para
evitar que una persona adquiera mas de un cierto porcentaje.

e Anivel de contrato inteligente, la plataforma hace cumplir las regulaciones de Conoce Tu
Cliente (KYC) identificando la procedencia geografica de las billeteras digitales. Si una
billetera no cumple con los requisitos del pais permitido para un token, la transferencia
se restringe.

Todos los contratos inteligentes han sido desarrollados conforme a estandares auditados y
buenas practicas de codificacion para mitigar riesgos. Ademas, se limita la interaccién con
redes externas mediante puentes (bridges) reconocidos que cumplen con los estandares de
la industria para evitar problemas de interoperabilidad.
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11. Evaluacion de la Ciberseguridad

MIO3 ha implementado un conjunto robusto de medidas de ciberseguridad, alineadas con ISO
27001.

Control de Acceso y Autenticacidn: Se utiliza Control de Acceso Basado en Roles (RBAC) y
Autenticacion Multifactor (MFA) para todos los usuarios.

Seguridad de la Red: Incluye firewalls, segmentacion de red, WAF y VPN.

Seguridad de Aplicaciones: Practicas de codificacién seguras, revisiones de cédigo, Cl/CD
con controles de seguridad y gestién automatizada de cambios.

Gestion de Datos: Cifrado de datos en reposo y en transito, uso de administradores de
secretos y enmascaramiento/tokenizacién de datos.

Seguridad Especifica de Blockchain: Billeteras Multi-Party Compute (MPC) con Fireblocks
para custodia segura y gestion de claves privadas mediante Hardware Security Modules
(HSM).

Monitoreo: Monitoreo continuo de contratos inteligentes para detectar actividades
inusuales.

Hallazgo Positivo: La implementacion de estas medidas demuestra un enfoque proactivo y
de alto nivel en la proteccion de la plataforma y los activos digitales.

Observacidon: MIO3 realiza pruebas de penetracién tanto en su auditoria externa anual
como para pruebas internas periddicas y nuestra recomendaciéon es mantener estas
practicas de forma regular para garantizar la proteccion de la infraestructura.

12. Pruebas de Penetracion

La auditoria no incluyd pruebas de penetracidn realizadas por ACSER. No obstante, MIO3 realiza
pruebas de penetracion tanto en auditoria externa anual como para pruebas internas periddicas.

Hallazgo: MIO3 realiza pruebas de penetracién tanto en su auditoria externa anual como
para pruebas internas periddicas.

Recomendacion: Esta practica deberd de continuar de forma periddica para la
infraestructura del Proyecto RENACER.

13. Evaluacion de Integridad de Datos

La integridad de los datos se garantiza mediante la inmutabilidad de la blockchain de Polygony

el uso de firmas digitales para autenticar transacciones. Los metadatos de los tokens ERC-3643,

que incluyen la descripcién y los parametros, se integran directamente en el token, lo que facilita

la auditoria y la trazabilidad.
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e Hallazgo Positivo: El disefio de los tokens ERC-3643 y el uso de Polygon aseguran una alta
integridad de los datos y una representacién 1:1 verificable entre el token

14. Proteccién de Datos y Privacidad

MIO3 afirma cumplir con las regulaciones de proteccidén de datos aplicables, incluyendo la Ley de
Proteccién de Datos Personales de El Salvador. Se limita el almacenamiento de datos personales
en la blockchain, utilizando soluciones off-chain y cifrado con eliminacidn de claves para garantizar
el "derecho al olvido".

e Hallazgo Positivo: La plataforma demuestra consciencia sobre los desafios de privacidad en
blockchain y aplica medidas para mitigarlos.

® Observacion: .MIO3 ha realizado auditoria externa anual y pruebas internas periédicas en
materia de proteccion de privacidad de datos, por lo que se mantienen al dia con la evolucién
de dichas normativas y nuestra recomendacién es que se mantengan dichas practicas.

15. Cumplimiento AML y KYC

MIO3 ha implementado un proceso KYC robusto y automatizado a través de integraciones con
Comply Advantage y Chainalysis, incluyendo verificacidn de identidad, comparacidn con listas de
vigilancia y sancidn, y monitoreo de transacciones.

e Hallazgo Positivo: El compromiso con el cumplimiento de la "Travel Rule" del GAFI y los
procedimientos KYC/AML sélidos son esenciales para prevenir el lavado de dinero y asegurar
la trazabilidad de las transacciones. El Agente juega un rol clave en la aprobacion de
inversionistas en la lista blanca.

e Observacion: La verificacion de la identidad y la procedencia de los fondos es critica,
especialmente en un mercado transfronterizo. Las restricciones técnicas que impiden el
acceso desde jurisdicciones prohibidas o por parte de personas sujetas a sanciones son un
mecanismo de mitigacidn efectivo.

16. Transparencia y Accesibilidad

El Documento de Informacion Relevante es el principal vehiculo para la divulgacién de
informacién. Se incluyen detalles sobre los participantes, la descripcién de la emisidn, los activos
digitales, el destino de fondos, y los factores de riesgo.

e Hallazgo Positivo: La plataforma busca la transparencia a través de la publicaciéon de
documentacion detallada. La integracion de los documentos (estados financieros
auditados, constitucién de la sociedad) dentro de los metadatos del token es un mecanismo

Calle el Mirador, entre 87 y 89 Av. Norte, Colonia Escaldn, complejo World Trade Center, Torre

Il, San Salvador, El Salvador
Teléfono ( 503) 2535 1841 www.actuarialconsultings.com



Actuarial Consulting Service, S.A de C.V

“Competencia Profesional y Servicio

innovador para asegurar la accesibilidad de la informacion.

e Observacion: Se debe asegurar que cualquier actualizacién significativa del proyecto o de
la emisidn sea comunicada de forma proactiva y clara a los inversionistas, segun lo
establecido en el DIR.

17. Resultados y Hallazgos

e Seguridad del Cdodigo (Contratos Inteligentes): Los contratos se basan en estandares
conocidos (ERC-3643) y son generados por un mdédulo dentro de su plataforma llamado
"Factory" comun, simplificando la seguridad. Se indica que han sido auditados, aunque no
se dispone del informe detallado de estas auditorias en esta revision.

e Ciberseguridad de la Plataforma: MIO3 implementa medidas robustas (RBAC, MFA,
cifrado, Fireblocks MPC, HSMs), alineadas con ISO 27001. No se identificaron fallas criticas
en la arquitectura o medidas de seguridad proporcionadas.

® Pruebas de Penetracion: Existe una oportunidad de mejora significativa en la realizacién
de pruebas de penetracidn a gran escala, regulares y especificas para el despliegue del
Proyecto RENACER.

e Cumplimiento Normativo: Fuerte alineacion con la Ley de Emisién de Activos Digitales de
El Salvador y procesos KYC/AML bien definidos y automatizados (Comply Advantage,
Chainalysis). La jurisdiccidn y el marco tributario son claros.

® Gestion de Riesgos: Aunque se mencionan riesgos y mitigaciones, la implementacion de un
sistema de gestion de riesgos mas formal y continuo, especifico para los riesgos inherentes
de la tokenizacidn inmobiliaria, podria fortalecer la postura del proyecto.

e Transparencia: La documentacidén es exhaustiva, y la inclusion de metadatos y documentos
directamente en el token es una practica excelente para la transparencia a largo plazo.

18. Clasificacion de Hallazgos

® Altos: No se encontraron hallazgos de alto riesgo que pongan en peligro la viabilidad
inmediata o la seguridad fundamental del proyecto, basandose en la informacién
proporcionada.

e Medios:

o Gestion de Riesgos Especificos del Proyecto: Si bien se abordan riesgos generales, la
formalizacién de un marco de gestién de riesgos que monitoree y evalle
continuamente los factores de riesgo especificos del Proyecto RENACER (inmobiliarios,
tecnoldgicos de tokenizacidon) es importante.

e Bajos:
o Documentacion Operacional Detallada: Oportunidades para mejorar |la
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documentaciéon de procedimientos operativos internos especificos de la emision y
post-emisidn de los Tokens de Deuda Garantizada y Tokens de Ingreso RENACER.

o Claridad en la Gobernanza (Ejecucion): Asegurar que los mecanismos de votacion para

la asociacion del condominio sean claros y accesibles para todos los tenedores de
tokens, con guias detalladas sobre como ejercer su derecho a voto.

19. Recomendaciones

Recomendaciones Técnicas y de Seguridad

1.

Pruebas de Penetracion y Auditorias Externas Continuas: Mantener las pruebas de
penetracion exhaustivas y auditorias de cddigo especificas para los contratos inteligentes
de los Tokens de Deuda Garantizada y Tokens de Ingreso del Proyecto RENACER vy la
infraestructura que los soporta de forma periddica, como se han venido realizando por
MIO3. Los hallazgos siempre deberdn de ser priorizados y remediados de forma agil.
Monitoreo Proactivo de Vulnerabilidades: Mantener actualizado y en funcionamiento el
sistema de gestion de vulnerabilidades continuo que incluya escaneos automatizados y
manuales de la infraestructura, aplicaciones y contratos inteligentes, asegurando que los
ultimos parches de seguridad y actualizaciones se apliquen de manera oportuna, como se
han venido realizando por MIO3.

Auditoria de Claves y Acceso: Mantener la politica de auditorias periddicas de la gestion
de claves privadas, especialmente aquellas que controlan los contratos inteligentes y las
billeteras, asegurando que se adhieran estrictamente a las mejores practicas de HSM vy
MFA de acuerdo a las mejores practicas y politicas internas de MI03.

Recomendaciones para el Cumplimiento Normativo

1.

Actualizacion Constante del Marco Regulatorio: Mantener monitoreo activo en los
cambios de la Ley de Emisidn de Activos Digitales y otras regulaciones financieras y de
privacidad, tanto a nivel nacional como internacional, para anticipar y adaptarse a
nuevas exigencias.

Certificaciones de Seguridad Especificas: Considerar la obtencién de certificaciones de
seguridad reconocidas (mas allad de ISO 27001, si existen estandares especificos para
activos digitales) que refuercen la confianza y el cumplimiento en el dmbito de la
tokenizacion.
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Recomendaciones Operacionales
1. Sistema de Gestidén de Riesgos Integral: MIO3 desarrollé e implementd un sistema de

gestion de riesgos formal y documentado que identifica, evalia, mitigue y monitorea los
riesgos especificos de la tokenizacion.

2. Procedimiento Operacional Detallado: Cumplir con los procedimientos operativos
estandar (SOPs) ya establecidos para la emisidn, gestion post-emisidn, resolucién de
disputas, y la interaccién entre MIO3, Desarrolladora Orizaba, y los tenedores de tokens.

3. Comunicacién con Titulares de Tokens: MIO3 cuenta con un canal de comunicacion claro
y regular con los titulares de los Tokens de Deuda Garantizada y Tokens de Ingreso para
informarles sobre el avance del proyecto, cambios operativos, y detalles de la
gobernanza del condominio, fomentando su participacién activa. Se recomienda que
este sistema se automatice o que exista el suficiente personal para atenderlo.

Calle el Mirador, entre 87 y 89 Av. Norte, Colonia Escaldn, complejo World Trade Center, Torre
Il, San Salvador, El Salvador
Teléfono ( 503) 2535 1841 www.actuarialconsultings.com



Actuarial Consulting Service, S.A de C.V

“Competencia Profesional y Servicio

v) Aspectos legales de la emision de Tokens de Ingreso y Tokens de Deuda
Garantizada

1. Antecedentes

La emisién de activos digitales en El Salvador posee su marco legal y regulatorio, la presente
emision del Token de Deuda Garantizada (RNCRdebt) y Token de Ingreso (RNCRrev) ha sido
analizada desde dicha perspectiva legal y para ello se revisé los siguientes documentos:

a) Ley de Emisidn de Activos Digitales

b) Reglamentos de la Ley de Emisién de Activos Digitales

c¢) Documento de Informacién Relevante — Emisién de Tokens de Deuda Garantizada y
Tokens de Ingreso;

d) Escritura de compraventa del inmueble donde se desarrolla el proyecto RENACER
Condominio;

e) Documentos emitidos por dependencias del Estado sobre permisos para la ejecucion de
las obras de construccion y factibilidad de utilidades y servicios basicos;

f) Hemos verificado que MIO3, S.A. de C.V. ha sido autorizado por la Comisidon Nacional de
Activos Digitales.

En ese orden de ideas, de acuerdo con la documentacidn revisada y a efecto de verificar el debido
proceso de la emisidn de los activos digitales Token de Deuda Garantizada (RNCRdebt) y Token
de Ingreso (RNCRrev), en los siguientes numerales se amplian detalles.

2. Desarrolladora Orizaba, S.A de C.V.

Hemos verificado que la sociedad DESARROLLADORA ORIZABA, S.A. DE C.V., aparece inscrita en
el Registro de Comercio al nimero 135 del Libro 4902 del Registro de Sociedades y su registro es
de fecha veintitrés de septiembre de dos mil veinticuatro.

Por tanto, se comprueba con lo anterior la existencia legal de la antes referida sociedad, cuya
finalidad es Explotacidn técnica y comercial de la arquitectura, ingenieria y construcciones en
todas sus ramas. La direccion del emisor es la siguiente: avenida las magnolias, local 15-08,
colonia San Benito, Edificio Insigne, distrito de San Salvador, Municipio de San Salvador Centro,
departamento de San Salvador
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3. MIO3,S.A.de C.V.

Como parte de la revisidn de aspectos legales de la emisidn, pudimos apreciar que, en el sitio web
de la Comisién Nacional de Activos Digitales se encuentra MI03, S.A. DE C.V. como proveedor de
activos digitales.

Y, de acuerdo a lo previsto en la LEAD, los proveedores de servicios digitales pueden realizar las
siguientes funciones:

a) Intercambio de activos digitales por dinero fiduciario o equivalente por otros activos
digitales, ya sea utilizando capital propio o de un tercero.

b) Operar una plataforma de intercambio o comercializaciéon de activos digitales o activos
digitales derivados.

Las siguientes actividades cuando son realizadas en nombre y a favor de terceros:
c) Transferir activos digitales o los medios de accesorios o controlarlos, entre personas

naturales o juridicas o entre diferentes adquirentes, billeteras electrdnicas o cuentas de
activos digitales

d) Resguardar, custodiar o administrar activos digitales o los medios para accesarlos o
controlarlos

e) Ejecutar érdenes de compra o venta de activos digitales derivados.”

No omitimos mencionar que de acuerdo con el Capitulo 1V, Registro de Proveedores de Servicios
de Activos Digitales, Art. 18, el cual literalmente establece: “Se crea el Registro de Proveedores de
Servicios de Activos Digitales, en adelante denominado el Registro, que serd administrado por la
Comision Nacional de Activos Digitales. “...a) Los Proveedores de Servicios de Activos Digitales,
regulados por esta Ley, solamente podrdn ofrecer y prestar servicios de activos digitales si estdn
registrados en la Comision Nacional de Activos Digitales de El Salvador”.

En virtud de los aspectos antes mencionados, dado que el presente informe ha de ser presentado
ante la Comisidon Nacional de Activos Digitales (CNAD) para su respectiva revision y eventual
aprobacion, serd dicha institucion reguladora la que determinara el estatus de MIO3, S.A. DE C.V.
y validara el estatus como proveedor de servicios digitales al momento de la emision.
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vi) Riesgos inherentes a la inversion en Tokens de Ingreso y Tokens de

Deuda Garantizada.

Sobre la base de nuestra revision documental y participacion en diversas reuniones con
representantes de Desarrolladora Orizaba, S.A de C.V. y ejecutivos de MIO3, S.A. de C.V., hemos
identificado los siguientes riesgos:

1.

11

1.2

1.3

14

2.1

2.2

Riesgos asociados al emisor de los activos digitales

Riesgo de crédito: El Emisor cuenta con el respaldo de Calidad Inmobiliaria en calidad de
subcontratista, ademas de su cuerpo ejecutivo. Esta firma posee una sdlida trayectoria en
el desarrollo de proyectos inmobiliarios, con presencia activa en varios paises y una
participacién relevante en la regién, como se detalla en el Documento de Informacidn
Relevante (DIR). Su historial comprobado en la ejecucion de desarrollos exitosos, tanto a
nivel local como regional, constituye en si mismo un factor de mitigacién frente a los
riesgos operativos y técnicos inherentes a este tipo de proyectos. La experiencia
acumulada por Calidad Inmobiliaria y el equipo ejecutivo responsable de RENACER como
se detalla ampliamente en el DIR. aporta un nivel adicional de confianza sobre la viabilidad
y calidad del desarrollo.

Riesgo de liquidez: Desarrolladora Orizaba, S.A. de C.V. puede enfrentar dificultades para
generar efectivo suficiente para construir en tiempo y forma las torres de apartamentos
descritas en el Documento de Informacion Relevante.

Riesgo de operacién: Desarrolladora Orizaba, S.A. de C.V. puede enfrentar problemas
operativos que afecten su capacidad de construir en tiempo y forma las torres de
apartamentos que proyecta construir.

Riesgo de insolvencia: Desarrolladora Orizaba, S.A. de C.V. puede enfrentar problemas
de insolvencia para el pago oportuno de capital e intereses.

Riesgos asociados a la oferta de activos digitales

Riesgo de ciberseguridad: La plataforma de MIO3 ha sido desarrollada con altos
estandares de seguridad informdtica y cuenta con protocolos de prevencién, monitoreo
y respuesta; todo entorno digital con conexidn a internet conlleva un riesgo residual de
intentos de acceso no autorizado. Dicho riesgo es bajo y es debidamente mitigado
mediante infraestructura tecnolégica y controles especificos.

Riesgo de oferta fallida: Si el emisor no alcanza el limite minimo de la emisién sera
necesario proceder con la devolucion de los montos invertidos, menos los costos relativos
a las transferencias realizadas.
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3. Riesgos asociados a los activos digitales

3.1 Riesgo tecnolégico: MIO3 cuenta con una tecnologia que cumple con los estdndares de
seguridad reconocidos en la industria. Sin embargo, el uso de tecnologias novedosas
puede implicar riesgos residuales propios de su adopciéon temprana. Estos riesgos son
conocidos, de baja probabilidad, y se gestionan mediante controles especificos,
monitoreo continuo y medidas de prevencién adecuadas, sobre los cuales MIO3 tiene
implementado dichos sistemas.

3.2 Riesgo de regulacion: La regulacion de los tokens digitales aun esta en desarrollo. Existe
el riesgo de que se adopten nuevas regulaciones que afecten el valor de los tokens
digitales.

3.3 Riesgo de mercado: Los tokens de deuda pueden volverse poco atractivos porque surjan
nuevos proyectos con mejores condiciones econdmicas.

3.4 Riesgo de contagio: MIO3 opera en un entorno digital que interactia con diversas
plataformas y sistemas externos. Esta interconexidn puede conllevar un riesgo residual
de contagio derivado de vulnerabilidades en terceros. No obstante, dicho riesgo es bajo y
se mitiga mediante mecanismos de segmentacién, monitoreo continuo y protocolos de
respuesta ante incidentes.

4. Riesgos asociados a la ejecucion del proyecto

4.1 Riesgo de costos: El proyecto puede ser mas costoso de lo previsto.

4.2 Riesgo de retrasos: El proyecto puede retrasarse por lo burocratico de los permisos
medioambientales y demas requeridos para ejecutar obras de esta magnitud.

4.3 Riesgo de cambios en las condiciones del mercado: Las condiciones del mercado
inmobiliario pueden cambiar, lo que puede incidir en las proyecciones financieras del
proyecto.

4.4 Los riesgos de mercado que se pueden nombrar y que los adquirentes deben tener en
cuenta son el valor de los materiales de construccién.

4.5 Riesgos asociados a la naturaleza: El proyecto podria presentar atrasos por razones de
fuerza mayor tales como lluvias, terremotos, y similares.

5. Riesgos asociados a la tecnologia utilizada

5.1 Riesgo de obsolescencia: MIO3 utiliza tecnologia actualizada conforme a los estandares
de la industria. No obstante, como toda solucién tecnoldgica, existe un riesgo residual de
obsolescencia a medida que evolucionan los avances del sector. Este riesgo es gestionado
mediante procesos de actualizacidn continua, monitoreo del entorno tecnolégicoy planes
de mejora escalables.
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5.2 Riesgo de fallas: MIO3 opera con tecnologia alineada a los estdndares de la industria y
disefiada para asegurar la continuidad operativa. Sin embargo, como en todo entorno
digital, existe un riesgo residual de fallos técnicos que podrian generar interrupciones o
retrasos en las operaciones. Este riesgo es bajo y se gestiona mediante mecanismos de
redundancia, planes de contingencia y monitoreo continuo.

5.3 En todo proyecto tecnolégico siempre existe el riesgo de vulnerabilidad de la plataforma
informatica del proveedor de servicios digitales.

5.4 Las medidas de seguridad de la informacidén no siempre son suficientes de manera que
hay cierto riesgo de pérdida de informacidon de los inversores.
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vii)

Conclusiones especificas y Conclusion General

Conclusiones especificas:

El Salvador se ha convertido en un pais de oportunidades y existen condiciones favorables
para la inversion en diversos sectores de la economia; esta coyuntura aunada a la
existencia de un marco legal y normativo en materia de activos digitales y el déficit
habitacional en la zona metropolitana de San Salvador, hace previsible que el Proyecto
RENACER) serd comercializados con éxito.

El Documento de Informacidn Relevante (DIR) que ha elaborado Desarrolladora Orizaba,
S.A. de C.V. cumple con los requisitos esenciales establecidos en la Ley de Emisiones de
Activos Digitales y su Reglamento.

Los supuestos y las proyecciones financieras utilizados para la emisién los Tokens de
Ingreso y Tokens de Deuda Garantizada (RNCRdebt / RNCRrev), son razonables. Sin
embargo, existen riesgos inherentes a todo proceso de construccidn que pueden
modificar los tiempos de entrega y finalizacion del proyecto y esto de origen a diferencias
en las proyecciones financieras especificamente en los costos financieros; asimismo,
podria suceder que la Tasa Interna de Retorno originalmente considerada no se logre y
esto genere menos ingresos distribuibles a las originalmente determinados.

La auditoria realizada a la plataforma tecnoldgica de MIO3, S.A.de C.V. para la emisién de
Tokens de Ingreso y Tokens de Deuda Garantizada del Proyecto RENACER Condominio
revela que dicha plataforma cumple con los requerimientos normativos y esta equipada
con excelentes caracteristicas que la convierten en una infraestructura sélida, confiable y
adecuada para la emision, custodia de los activos digitales identificados como RNCRdebt
/ RNCRrev.

La eleccion de la blockchain de Polygon y los estdndares ERC-3643, junto con los robustos
procesos KYC/AML de MI03, S.A. de C.V., aportan una importante base de confianza para
los inversionistas.

Sobre la base de los supuestos costos y gastos de la emisién de los Tokens de Ingreso y
Tokens de Deuda Garantizada (RNCRdebt / RNCRrev), al final de la operacion se reporta
un resultado favorable equivalente a USS$2,748,439.00 y una tasa interna de retorno (TIR)
25.84% que es atractiva para los inversionistas.

Conclusion General

Con base en la revision de: Documento de Informacién Relevante preparado por
DESARROLLADORA ORIZABA, S.A. de C.V. en su calidad de emisor, documentos legales del emisor,
la Ley de Emisidn de Activos Digitales y su respectivo reglamento, la normativa aplicable a la
emision de activos digitales y el andlisis de las Proyecciones Financieras en torno al proyecto
RENACER Condominio, certificamos:
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Que la emisidon de Tokens de Ingreso y Tokens de Deuda Garantizada hasta por un monto
DIECINUEVE MILLONES QUINIENETOS MIL DOLARES DE LOS ESTADOS UNIDOS DE AMERICA
(US$19,500,000.00) identificados como RNCRdebt / RNCRrev respectivamente; desde nuestra
perspectiva es una emisiéon favorable y viable desde el punto de vista legal, tecnoldgico y
financiero. No obstante, es indispensable que toda persona natural o juridica interesada en
comprar tokens para financiar el Proyecto RENACER Condominio, lea y comprenda cada uno de
los riesgos descritos en el romano vi) Riesgos inherentes a la inversién detallados en el presente
informe.

Nota importante:

El presente documento se proporciona exclusivamente con fines informativos y es el resultado
del andlisis de los diferentes documentos recibidos de parte del emisor y no constituye, ni debe
interpretarse como, una oferta, invitacién, solicitud o recomendacién para invertir y/o adquirir
tokens.

San Salvador, 11 de marzo de 2026.

Atentamente,

Firmado digitalmente por JUAN

JUAN ELIAS ELIAS RODRIGUEZ ARDON
RODRIGUEZ ARDON Fecha: 2026.03.11 12:12:11

-06'00'

Representante Legal

Calle el Mirador, entre 87 y 89 Av. Norte, Colonia Escaldn, complejo World Trade Center, Torre
Il, San Salvador, El Salvador
Teléfono ( 503) 2535 1841 www.actuarialconsultings.com



Actuarial Consulting Service, S.A de C.V

“Competencia Profesional y Servicio

Detalle de Anexos:

Anexo No.1. Documento de informacion relevante

Anexo No. 2. Modelo financiero (En Excel)

Anexo No.3 Estados Financieros del Emisor.

Anexo No.4 Escritura de Constitucién del Emisor

Anexo No.5 Copia de autorizacion de MIO3, S.A. de C.V. como proveedor de servicios

digitales.
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