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Informe de Auditoria emitido por Auditor Independiente

REF-09-0417
A la Junta Directiva de Ricorp Titularizadora, S.A. y
Tenedores de Valores del Fondo de Titularizacion -
Ricorp Titularizadora - FOVIAL Cero Tres

Opinioén

Hemos auditado los estados financieros del Fondo de Titularizaciéon — Ricorp Titularizadora —
FOVIAL Cero Tres, administrado por Ricorp Titularizadora, S.A. subsidiaria de Regional
Investment Corporation, S.A. de C.V., que comprenden los balances generales del Fondo al 31
de diciembre de 2016 y 2015 y los estados de determinacion de excedentes del Fondo y de
flujos de efectivo del Fondo por los periodos terminados en esas fechas, asi como las notas
explicativas de los estados financieros gque incluyen un resumen de las politicas contables
significativas.

En nuestra opinion, los estados financieros adjuntos presentan fielmente, en todos los aspectos
materiales, |a situacion financiera del Fondo de Titularizacién — Ricorp Titularizadora — FOVIAL
Cero Tres al 31 de diciembre de 2016 y 2015, asi como sus resultados y flujos de efectivo
correspondientes a los ejercicios terminados en esas fechas, de conformidad con el Manual y
Catélogo de Cuentas para Fondos de Titularizacién de Activos vigente en El Salvador.

Fundamentos de la opinién

Hemos llevado a cabo nuestra auditoria de conformidad con las Normas Internacionales de
Auditoria (NIA). Nuestras responsabilidades de acuerdo con dichas normas se describen mas
adelante en la seccion "Responsabilidades del auditor en relacion con la auditoria de los
estados financieros™ de nuestro informe. Somos independientes del Fondo de conformidad con
el Codigo de Etica para Profesionales de la Contabilidad del Consejo de Normas
Internacionales de Etica para Contadores (Cddigo de Etica del IESBA) adoptado en El Salvador,
junto con los requerimientos de ética que son aplicables a nuestra auditoria de los estados
financieros en El Salvador y hemos cumplido las demas responsabilidades de ética de
conformidad con esos requerimientos y con el Cédigo de Etica del IESBA. Consideramos que
la evidencia de auditoria que hemos obtenido proporciona una base suficiente y adecuada para
nuestra opinion.

Cuestiones clave de la auditoria

Las cuestiones claves de la auditoria son aquellas cuestiones que, segin nuestro juicio
profesional, han sido de la mayor significatividad en nuestra auditoria de los estados financieros
del periodo actual. Estas cuestiones han sido tratadas en el contexto de nuestra auditoria de
los estados financieros en su conjunto y en la informacion de nuestra opinion sobre estos y no
expresamos una opinion por separado sobre esas cuestiones.
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Reconocimiento de ingresos

La politica contable 3.15 incluida en los estados financieros, explica como la administracion del
Fondo reconoce los ingresos y la base para su medicion; nuestros procedimientos de auditoria
fueron dirigidos al riesgo de error material relacionado a los ingresos, e incluyo el examen de
los devengos durante el ejercicio por el activo titularizado.

Reconocimiento de gastos financieros

Nuestro examen incluy6 el analisis detallado de los gastos, la oportunidad de su reconocimiento
y el pago a los acreedores, sobre todo del gasto derivado de los intereses devengados por la
deuda relativa al pasivo del fondo de titularizacion.

Responsabilidad de la direcciéon y de los responsables del gobierno de la entidad en
relacion con los estados financieros

La direccion es responsable de la preparacién y presentacion fiel de los estados financieros
adjuntos de conformidad con las disposiciones sobre informacién financiera establecidas en el
Manual y Catalogo de Cuentas para Fondos de Titularizacion de Activos vigente en El Salvador,
y del control interno que la direccion considere necesario para permitir la preparacion de
estados financieros libres de incorreccion material, debida a fraude o error.

En la preparacion de los estados financieros, la direccion es responsable de la valoracion de la
capacidad del Fondo de continuar como empresa en funcionamiento, revelando, segun
corresponda, las cuestiones relacionadas con empresa en funcionamiento y utilizando el
principio contable de empresa en funcionamiento durante el plazo para el cual ha sido
constituido el Fondo de Titularizacién, excepto si el organo de la administracion de la sociedad
Titularizadora haciendo uso de las facultades que le confiere la Ley de Titularizacidn de Activos
o contratos suscritos para dicho Fondo, acuerda la liquidaciéon del Fondo.

Los responsables del gobierno de la entidad son responsables de la supervision del proceso
de informacién financiera del Fondo.

Responsabilidad del auditor en relacién con la auditoria de los estados financieros

Nuestros objetivos son obtener una seguridad razonable de que los estados financieros en su
conjunto estan libres de incorreccion material, debida a fraude o error, y emitir un informe de
auditoria que contiene nuestra opinion. Seguridad razonable es un alto grado de seguridad,
pero no garantiza que una auditoria realizada de conformidad con Normas Internacionales de
auditoria siempre detecte una incorreccién material cuando existe. Las incorrecciones pueden
deberse a fraude o error y se consideran materiales si, individualmente o de forma agregada,
puede preverse razonablemente que influyan en las decisiones econémicas que los usuarios
toman basandose en los estados financieros.

Llamamos la atencién a las notas 2 y 3 a los estados financieros, en las que se describen las
principales politicas y criterios contables utilizados. Los estados financieros adjuntos estan
preparados de conformidad con el Manual y Catalogo de Cuentas para Fondos de Titularizacion
de Activos vigente en El Salvador. En consecuencia, estos estados financieros deben ser leidos
e interpretados en base a las politicas y criterios mencionados.
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El socio del encargo de la auditoria que origina este informe de auditoria emitido por un auditor
independiente, es Milton Romeo Avilés Cruz.

Antiguo Cuscatlan, 19 de enero de 2017.

Contadores Publicos
Registro Profesional 892
Milton Romeo Avilés Cruz
Registro Profesional 2325




Fondo de Titularizacion - Ricorp Titularizadora - FOVIAL Cero Tres

(Administrado por Ricorp Titularizadora, S.A., Subsidiaria de Regional Investment Corporation, S.A. de C.V.)

(San Salvador, Republica de El Salvador)
Balances Generales del Fondo al 31 de diciembre de 2016 y 2015
Presentados en délares de los Estados Unidos de Norte América

Activo
Activo corriente:

Bancos (nota 4) Us$ 283,361.90 USS 238,206.53
Cartera de inversiones (nota 5) 402,018.44 405,791.60
Activos en titularizacién (nota 6) 1,742,331.78 1,742,331.78
Rendimientos por cobrar 1,124.22 830.48
Total activo corriente 2,428,836.34 2,387,160.39
Activo no corriente:
Activos en titularizacion largo plazo (nota 6) 33,587,558.04 35,329,889.82
Total activo 36,016,394.38 37,717,050.21
Pasivo
Pasivo corriente:
Comisiones por pagar (nota 7) 312.39 312.39
Ofras cuentas por pagar (nota 7) 292.20 195.21
Obligaciones por titularizacion de activos - corto plazo (nota 8) 75,768.44 75,976.02
Impuestos y retenciones por pagar (nota 15) 820.49 822.74
Total pasivo corriente 77,193.52 77,306.36
Pasivo no corriente:
Obligaciones por titularizacion de activos - largo plazo (nota 8) 25,000,000.00 25,000,000.00
Ingresos diferidos (nota 6) 10,877,449.86 12,620,628.18
Total pasivo no corriente 35,877,449.86 37,620,628.18
Excedente acumulado del fondo de titularizacion
Reservas de excedentes anteriores 19,115.67 -
Excedentes del ejercicio 42 635.33 19,115.67
Total excedente acumulado del fondo de titularizacion 61,751.00 19,115.67
Total pasivo US$ 36,016,394.38 US$ 37,717,050.21

2016 2015

Las notas que se acomparian en las paginas 1 a la 14 son parte integral de los estados financieros.

Lic. Rolando Arturo Duarte Schlageter
Representante Legal

Licda. Claudia Beatriz Guzman Paiz
Contador General

Lic. José Carlos Bonilla Larreynaga
Director Ejecutivo

Tochez Fernandez Limitada
Auditor Externo




Fondo de Titularizacion - Ricorp Titularizadora - FOVIAL Cero Tres

(Administrado por Ricorp Titularizadora, S.A., Subsidiaria de Regional Investment Corporation, S.A. de C.V.)
(San Salvador, Republica de El Salvador)

Estados de Determinacién de Excedentes del Fondo

Periodos del 01 de enero al 31 de diciembre de 2016 y del 1 de junio al 31 de diciembre de 2015
Presentados en délares de los Estados Unidos de Norte América

2016 2015
Ingresos
Ingresos de operacion y administracion US$ 1,743,178.32 USS 1,044,916.21
Ingresos por inversiones 17,244 .64 9,199.54
Oftros ingresos 5,537.78 1,631.49
Total ingresos 1,765,960.74 1,055,747 .24
Egresos:
Gastos de administracion y operacion:
Por administracion y custodia 3,768.68 2,298.27
Por clasificacién de riesgo 20,000.00 22,000.00
Por auditoria externa vy fiscal 5,025.00 2,500.00
Por pago de servicio de la deuda 783.10 392.57
Por servicios de valuacion - 5,000.00
Por honorarios profesionales - 7,500.00
Por impuestos y contribuciones - 152.16
Total gastos de administracion y operacion 29,576.78 39,843.00
Gastos financieros
Intereses valores titularizacion (nota 8) 1,631,250.01 893,835.59
Otros gastos
Otros gastos (nota 14) 62,498.62 102,952.98
Total gastos 1,723,325.41 1,036,631.57
Excedente del ejercicio uUss$ 42,635.33 uUs$ 19,115.67

Las notas que se acompafian en las paginas 1 a la 14 son parte integral de los estados financieros.

Lic. Rolando Arturo Duarte Schlageter

Lic. José Carlos Bonilla Larreynaga
Representante Legal ! ynag

Director Ejecutivo

Licda. Claudia Beatriz Guzman Paiz

Téchez Fernandez Limitada
Contador General

Auditor Externo




Fondo de Titularizacién - Ricorp Titularizadora - FOVIAL Cero Tres
(Administrado por Ricorp Titularizadora, S.A., Subsidiaria de Regional Investment Corporation, S.A. de C.V.)

(San Salvador, Republica de El Salvador)
Estados de Flujos de Efectivo del Fondo

Periodos del 01 de enero al 31 de diciembre de 2016 y del 1 de junio al 31 de diciembre de 2015

Presentados en délares de los Estados Unidos de Norte América

Flujos de efectivo por actividades de operacion:
Excedente del ejercicio
Ajustes para conciliar el excedente del gjercicio
con el efectivo neto provisto por (usado en) actividades
de operacion:
Aumento en rendimientos por cobrar
Aumento en activos en titularizacion
Aumento en comisiones por pagar
Aumento en ofras cuentas por pagar
(Disminucién) aumento en impuestos y retenciones por pagar

Efectivo neto provisto por (usado en) actividades de
operacion

Flujos de efectivo en actividades de inversion:
Disminucion (aumento) en cartera de inversion

Efectivo neto provisto por (usado en) actividades de
inversién

Flujos de efectivo en actividades de financiamiento:
(Disminucién) aumento en obligaciones por titularizacién de
activos

Efectivo neto (usado en) provisto por actividades de
financiamiento

Aumento neto en el efectivo y equivalentes de efectivo

Efectivo y equivalentes de efectivo al inicio del periodo

Efectivo y equivalentes de efectivo al final del periodo

016

uss 42,635.33

(293.74)
(846.54)

96.99
(2.25)

41,589.79

3,773.16

3,773.16

(207.58)
(207.58)

45,155.37

238,206.53

US$  283,361.90

2015

19,115.67

(830.48)

(24,451,593.42)
312.39
195.21
822.74

(24,431,977.89)

(405,791.60)
(405,791.60)

25,075,976.02

25,075,976.02

238,206.53

238,206.53

Las notas que se acompafian en las paginas 1 a la 14 son parte integral de los estados financieros.

Lic. Rolando Arturo Duarte Schlageter
Representante Legal

Licda. Claudia Beatriz Guzman Paiz
Contador General

Lic. José Carlos Bonilla Larreynaga
Director Ejecutivo

Tochez Fernandez Limitada

Auditor Externo




Fondo de Titularizacion - Ricorp Titularizadora - FOVIAL Cero Tres

(Administrado por Ricorp Titularizadora, S.A., Subsidiaria de Regional Investment Corporation, S.A. de C.V.)
Notas a los Estados Financieros

Al 31 de diciembre de 2016 y 2015

(Presentadas en Délares de los Estados Unidos de Norte América)

Nota (1)

Constitucion e Inscripcion en el Registro Publico Bursatil

Del Fondo de Titularizaciéon

El Fondo de Titularizacion - Ricorp Titularizadora — FOVIAL Cero Tres, queddé constituido de
pleno derecho de acuerdo a lo establecido en los Articulos 44 y 47 de la Ley de Titularizacion
de Activos, en el acto de otorgamiento de escritura ptblica del Contrato de Titularizacion de
Activos ante los oficios de la licenciada Claudia Elizabeth Arteaga Montano en fecha 29 de
mayo de 2015, por la sociedad titularizadora Ricorp Titularizadora, S.A., y el Representante de
los Tenedores de Valores, Lafise Valores de El Salvador, S.A. de C.V., Casa de Corredores de
Bolsa. La inscripcion de la emision de Valores de Titularizacion - Titulos de deuda, con cargo
al Fondo de Titularizacion - Ricorp Titularizadora - FOVIAL Cero Tres por un monto de hasta
US$ 25,000,000.00, fue autorizada por la Junta Directiva de Ricorp Titularizadora, S.A., en
sesion N° JD-05/2015 de fecha 16 de abril de 2015. El Consejo Directivo de la Superintendencia
del Sistema Financiero en sesién N° CD-19/2015 de fecha 28 de mayo de 2015, autoriz¢ el
asiento registral de la emision en el Registro Especial de emisiones de valores del Registro
Publico Bursatil, siendo asentada la emision bajo el asiento registral N° EM-0013-2015, el 3 de
junio de 2015, con autorizacion del Vicepresidente de la Bolsa de Valores de El Salvador, segun
resolucion EM-06/2015, de fecha 4 de junio de 2015 que autorizé la inscripcion de la Emision.

De la Sociedad Titularizadora

Ricorp Titularizadora, S.A., administradora del Fondo de Titularizacién - Ricorp Titularizadora -
FOVIAL Cero Tres, obtuvo la autorizacién de constitucion de la sociedad por parte del Consejo
Directivo de la Superintendencia de Valores hoy Superintendencia del Sistema Financiero, en
sesion numero CD-15/2011 de fecha 28 de julio 2011, procediendo al otorgamiento de la
escritura publica de constitucion social el 11 de agosto de 2011, siendo inscrita en el Registro
de Comercio al numero 41 del libro nimero 2784 del Registro de Sociedades con fecha 26 de
agosto de 2011. Luego de cumplir con los requisitos legales y normativos correspondientes, en
sesion numero CD-12/2011 celebrada con fecha 7 de diciembre de 2011, el Consejo Directivo
de la Superintendencia del Sistema Financiero autorizo el inicio de operaciones y el
correspondiente asiento registral de Ricorp Titularizadora, S.A.,siendo asentada en el Registro
Especial de Titularizadoras de Activos del Registro Publico Bursatil asiento TA-0001-2011 el
13 de diciembre de 2011, obteniendo la autorizacién de su Junta Directiva para ser inscrita
como Emisor de Valores, en sesion No. JD-01/2012, de fecha 19 de enero de 2012. Recibié de
la Bolsa de Valores de El Salvador la autorizacién de inscripcion como Emisor de valores en
sesion de Junta Directiva No. JD-03/2012, de fecha 21 de febrero de 2012, y posteriormente la
autorizacion del Asiento Registral en el Registro Especial de Emisores de Valores del Registro
Publico Bursatil por el Consejo Directivo de la Superintendencia del Sistema Financiero, en
sesion No. CD-23/2012, celebrada el 6 de junio de 2012, siendo asentada bajo asiento registral
nimero EV-0002-2012 en fecha 2 de julic de 2012.




Fondo de Titularizacion - Ricorp Titularizadora - FOVIAL Cero Tres

(Administrado por Ricorp Titularizadora, S.A., Subsidiaria de Regional Investment Corporation, S.A. de C.V.)
Notas a los Estados Financieros

Al 31 de diciembre de 2016 y 2015

(Presentadas en Doélares de los Estados Unidos de Norte América)

Nota (2) Principales Politicas Contables

Las

politicas contables mas importantes adoptadas por el Fondo de Titularizacién - Ricorp

Titularizadora - FOVIAL Cero Tres, reflejan la aplicacion de normas contables contenidas en el
Manual y Catalogo de Cuentas aprobado por la Superintendencia de Valores hoy
Superintendencia del Sistema Financiero. En aquellos casos en que dicho Manual y Catalogo
de Cuentas no contenga un lineamiento especifico, se siguen los lineamientos contenidos en
las Normas Internacionales de Informacion Financiera. Los criterios contables utilizados son
detallados en la nota (3) a los estados financieros.

Nota (3) Criterios Contables Utilizados

3.1

32

3.3

3.4

3.5

Periodo contable

El ejercicio contable del Fondo de Titularizacion inicia el 1 de enero y finaliza el 31 de
diciembre de cada afio. El ejercicio 2015 inicio el 1 de junio de 2015, fecha en la que fueron
transferidos los activos al Fondo de Titularizacion.

Bases de preparacion y presentacion

Los estados financieros son preparados de conformidad con las practicas contables
contenidas en el Manual de Contabilidad para Fondos de Titularizacidn de Activos vigente.
Conforme a dicho manual, los estados financieros del Fondo de Titularizacion son el
Balance General del Fondo y el Estado de Determinacion de Excedentes del Fondo. Al 31
de diciembre de 2016 y 2015, la administracion del Fondo de Titularizacién ha preparado
los estados financieros siguientes: Balance General del Fondo, Estado de Determinacion
de Excedentes del Fondo y Estado de Flujos de Efectivo del Fondo.

Bases de medicion
Los estados financieros del Fondo de Titularizacién han sido preparados al costo histérico.
Moneda de medicidn y presentacion de los estados financieros

La moneda de medicién y de presentacion de los estados financieros es el délar de los
Estados Unidos de América (US$), moneda de curso legal en El Salvador desde la entrada
en vigencia de la Ley de Integracion Monetaria a partir del 1 de enero de 2001; el cambio
entre el colén salvadorefio es fijo a una tasa de ¢ 8.75 por US$ 1.00.

Correccion monetaria

Los activos y los pasivos registrados en otras monedas, si los hubiere, se convierten a
Dolares de los Estados Unidos de América al tipo de cambio vigente a la fecha de los
estados financieros. Las transacciones que se llevan a cabo durante los periodos se
registran de acuerdo con la tasa de cambio vigente en la fecha de la transaccién.




Fondo de Titularizacion - Ricorp Titularizadora - FOVIAL Cero Tres

(Administrado por Ricorp Titularizadora, S.A., Subsidiaria de Regional Investment Corporation, S.A. de C.V.)
Notas a los Estados Financieros

Al 31 de diciembre de 2016 y 2015

(Presentadas en Délares de los Estados Unidos de Norte América)

3.6

3.7

3.8

3.9

Instrumentos Financieros

Un instrumento financiero es un contrato que da lugar simultdneamente a un activo
financiero en una entidad y a un pasivo financiero o instrumento de patrimonio en otra
entidad.

Los instrumentos financieros incluidos en los estados financieros son los siguientes:

Efectivo y equivalentes (incluyendo depésitos bancarios)
Cartera de inversiones - depésitos a plazo

Cuentas y documentos por cobrar

Cuentas y documentos por pagar

Activos en titularizacion

Obligaciones por titularizacion de activos.

Los instrumentos financieros son medidos inicialmente al precio de la transaccion, y al final
de cada periodo que se informa se miden al costo. Los activos en titularizacion y las
obligaciones por titularizacion de activos, se miden a los valores establecidos en los
contratos respectivos que incluyen tanto el principal como el interés no devengado,
conforme lo establecido en la normativa contable regulatoria correspondiente.

Efectivo

El efectivo y equivalentes incluye el dinero o su equivalente y depésitos bancarios en
cuentas corrientes.

Activo titularizado
Los Activos Titularizados son contabilizados conforme al valor histérico que los activos o

derechos fueron adquiridos del originador para conformar el Fondo de Titularizacion, los
cuales se clasifican y registran como Activos en Titularizacién de corto y largo plazo.

Provisiones

Se establecen provisiones por activos o pasivos producto de gastos o ingresos
correspondientes a la operatividad del Fondo de Titularizacion.

3.10 Otros activos corrientes

Los otros activos corrientes son registrados en el momento que son adquiridos a su costo
de adquisicion. Al 31 de diciembre de 2016 y 2015, no existen activos de esa naturaleza.

3.11 Impuesto sobre la renta

El impuesto sobre la renta incluye el impuesto diferido y el impuesto corriente. El impuesto
corriente se calcula conforme a la Ley del Impuesto Sobre la Renta, mientras que el
impuesto sobre la renta diferido se registra cuando existen diferencias entre el tratamiento
contable y el tratamiento fiscal de ciertas partidas. Al 31 de diciembre de 2016 y 2015 no
existen diferencias temporarias, ya que de conformidad al articulo 86 de la Ley de
Titularizacion de Activos, el Fondo esta exento de dicho impuesto.

(95




Fondo de Titularizacion - Ricorp Titularizadora - FOVIAL Cero Tres

(Administrado por Ricorp Titularizadora, S.A., Subsidiaria de Regional Investment Corporation, S.A. de C.V.)
Notas a los Estados Financieros

Al 31 de diciembre de 2016 y 2015

(Presentadas en Ddlares de los Estados Unidos de Norte América)

3.12 Derechos sobre excedentes de patrimonios separados
Los derechos sobre excedentes de patrimonios separados son definidos en el momento

gue estos se constituyen. Al 31 de diciembre de 2016 y 2015 el Fondo de Titularizacién no
tiene derechos sobre excedentes de patrimonio separados.

3.13 Gastos de emision y colocacion de valores de deuda

Los gastos de emision y colocacion de valores son reconocidos en el momento en que se
incurren.

3.14 Gastos de operacion y financieros

Los gastos de administracion y operacién y gastos financieros son reconocidos sobre la
base de acumulacion.

3.15 Ingresos de operacion
Los ingresos por activos titularizados e inversiones se reconocen asi:

e |ngresos de administracion y operacion, incluye principalmente ingresos por activos
titularizados; se reconocen sobre la base de devengo durante el plazo de la
titularizacion.

e Ingreso por inversiones y otros ingresos, se reconocen sobre la base de devengo.

3.16 Ingresos diferidos

El ingreso correspondiente a los periodos futuros se reconoce como pasivo bajo la cuenta
de Ingresos Diferidos en el balance general del fondo. Dicha cuenta representa los
ingresos que el fondo de Titularizacion ha percibido por anticipado antes de que realmente
hayan sido devengados.

3.17 Flujos de efectivo
Los flujos de efectivo en el estado de flujos de efectivo del fondo, se clasifican en las
siguientes categorias: flujos de efectivo por actividades de operacién, por actividades de
inversion y por actividades de financiamiento.

Nota (4) Bancos

El saldo de bancos al 31 de diciembre, corresponde a cuentas corrientes en Banco Davivienda
Salvadorefio, S.A.; el detalle se presenta a continuacion:

2016 2015
Cuenta corriente colectora Us$ 250.00 uss 250.00
Cuenta corriente discrecional 283,111.90 237,956.53
UsS$ 283,361.90 us$ 238,206.53




Fondo de Titularizacion - Ricorp Titularizadora - FOVIAL Cero Tres

(Administrado por Ricorp Titularizadora, S.A., Subsidiaria de Regional Investment Corporation, S.A. de C.V.)
Notas a los Estados Financieros

Al 31 de diciembre de 2016 y 2015

(Presentadas en Dolares de los Estados Unidos de Norte América)

Nota (5)

Nota (6)

Cartera de inversiones

El saldo de cartera de inversiones al 31 de diciembre de 2016, corresponde a deposito a plazo
con Banco Davivienda Salvadorefio, S.A., por un monto de US$ 402,018.44 a un plazo de 90
dias calendario devengando una tasa de interés del 4.45% anual, con vencimiento el 9 de marzo
de 2017, con opcion de prérroga por un plazo igual a una tasa de interés ajustada previo acuerdo
entre las partes.

Al 31 de diciembre de 2015, el saldo correspondia a depdsito a plazo con Banco Davivienda
Salvadorefio, S.A., por un monto de US$ 405,791.60 a un plazo de 90 dias calendario
devengando una tasa de interés del 4.15% anual.

Dicho deposito constituye la denominada cuenta restringida a favor del Fondo de Titularizacion,
como respaldo de la emision para el pago de los valores de titularizacion, cuyo valor debe ser
al menos la préxima cuota de capital y/o intereses a pagarse a los tenedores de valores, de
acuerdo a lo establecido en el contrato de titularizacion.

Activo titularizado

Los activos titularizados al 31 de diciembre, se detallan a continuacion:

N
o
-
(4]

2016

Los Activos Titularizados fueron transferidos al Fondo de
Titularizacion - Ricorp Titularizadora - FOVIAL Cero Tres, el 1
de junio de 2015, mediante el otorgamiento de Contrato de
Cesion de Derechos sobre Flujos Financieros Futuros a titulo
oneroso libres de impuestos por parte del originador Fondo de
Conservacion Vial al Fondo de Titularizacién - Ricorp
Titularizadora - FOVIAL Cero Tres, por medio de Ricorp
Titularizadora, S.A. en su calidad de administradora del Fondo
de Titularizacién, y comprenden la cesion a titulo oneroso y
tradicion de los derechos sobre una porcion de los flujos
financieros futuros de ingresos mensuales en concepto de las
transferencias de recursos que anualmente se consignan en
el Presupuesto General de la Nacién en el Ramo de Obras
Puablicas calculado en base al monto generado por la
aplicacién de la contribucién de conservacion vial a la venta o
cualquier otra forma de transferencia de propiedad de diesel y
gasolinas o sus mezclas con otros tipos de carburantes que
realicen importadores o refinadores, conforme lo establece el
articulo 26 de la Ley del Fondo de Conservacidn Vial hasta un
monto maximo de US$ 39,049,220.75. Los montos seran
enterados periédicamente al Fondo de Titularizacion - Ricorp
Titularizadora - FOVIAL Cero Tres en un plazo de 168 meses,
contados a partir de la fecha de la primera colocacion en el
mercado bursatil de El Salvador de los valores emitidos con
cargo al Fondo de Titularizacion - Ricorp Titularizadora -
FOVIAL Cero Tres. Los flujos mensuales cedidos al Fondo de
Titularizacion - Ricorp Titularizadora - FOVIAL Cero Tres
ascienden a US$ 38,143,350.38.
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Los activos titularizados generaron ingresos diferidos para el
Fondo de Titularizacion por US$ 13,665,544.39, los cuales son
amortizados mensualmente. Al 31 de diciembre de 2016
ascienden a US$ 10,877,449.86. Al 31 de diciembre de 2015
su saldo era de US$ 12,620,628.18.

El Fondo de Titularizacién - Ricorp Titularizadora — FOVIAL
Cero Tres, fue autorizado por el Consejo Directivo de la
Superintendencia del Sistema Financiero en sesion N°
19/2015, del 28 de mayo de 2015, siendo asentada la emision
bajo el asiento registral N° EM-0013-2015, el 3 de junio de
2015, tal como lo establece el articulo 6 de |la Ley del Mercado
de Valores.

Total de activos titularizados US$ 35,329,889.82 US$ 37,072,221.60
Menos: Porcion de corto plazo de activos titularizados 1,742,331.78 1,742,331.78
Total porcion de largo plazo de activos titularizados US$ 33,587,558.04 US$ 35,329,889.82

A continuacion se detallan las principales caracteristicas de la emision de titulos valores:

e Denominacion del Fondo de Titularizacion: Fondo de Titularizacién - Ricorp Titularizadora
- FOVIAL Cero Tres, que puede abreviarse “FTRTFOV03".

e Denominaciéon del emisor: Ricorp Titularizadora, S.A., en caracter de administradora del
Fondo FTRTFOV03 y con cargo a dicho Fondo de Titularizacion.

e Denominacion del Originador: Fondo de Conservacion Vial.
e Denominacion de la Sociedad Titularizadora: Ricorp Titularizadora, S.A.

e Denominacion del Representante de los Tenedores de Valores de Titularizacion - Titulos
de Deuda a cargo del FTRTFOV03: Lafise Valores de El Salvador, S.A. de C.V., Casa de
Corredores de Bolsa.

e Denominacion de la emision: Valores de Titularizacion - Titulos de Deuda con cargo al
Fondo de Titularizacién - Ricorp Titularizadora - FOVIAL Cero Tres, cuya abreviacion es
VTRTFOV03.

e Naturaleza del valor: Los valores a emitirse son obligaciones consistentes en Valores de
Titularizacion - Titulos de Deuda, negociables, representados por anotaciones electrénicas
de valores en cuenta a favor de cada uno de sus titulares y representan su participacion
individual en un crédito colectivo con cargo al FTRTFOV03.

e Clase de valor: Valores de Titularizacion - Titulo de Deuda con cargo al FTRTFOV03,
representados por anotaciones electrénicas de valores en cuenta.

e Monto de la emision: US$ 25,000,000.00.
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Respaldo de |la emision:
La emision cuenta con los siguientes contratos de respaldo:

Convenio de Administracion de Cuentas Bancarias suscrito por el Fondo de Conservacion
Vial, Ricorp Titularizadora, S.A., en su caracter de administradora del FTRTFOVO03, y el
Banco Davivienda Salvadorefio, S.A., como respaldo operativo de la emision para la
administracion de cuentas bancarias relacionadas con la emision de valores de titularizacion
con cargo al FTRTFOV03.

Convenio para el establecimiento del procedimiento para la transferencia de las cuotas
provenientes de la recaudacion de la Contribucion de Conservacion Vial al Fondo de
Titularizacion suscrito por la Direccion General de Tesoreria, Ministerio de Obras Plblicas,
Transporte, Vivienda y Desarrollo Urbano (MOP), Fondo de Conservacion Vial y Ricorp
Titularizadora, S.A., en su caracter de administradora del FTRTFOV03.

Orden Irrevocable de Retencion y Transferencia girada por el Fondo de Conservacion Vial
a la Direccion General de Tesoreria.

Redencién de los valores: En el afio quinto y décimo de la emisién, los Valores de
Titularizacion — Titulos de Deuda podran ser redimidos total o parcialmente en forma
anticipada, a un precio igual al que sea mayor entre: (1) el cien por ciento del principal
vigente de los titulos a redimir mas sus intereses devengados y no pagados; o (2) la suma
del valor presente de los pagos futuros de principal e intereses restantes hasta el
vencimiento de la emision descontados a la fecha de redencién a la tasa aplicable de los
Bonos del Tesoro de Estados Unidos de América de diez afios mas doscientos puntos
basicos en caso que el plazo de vencimiento remanente de los titulos valores sea mayor a
cinco afios y a la tasa aplicable de los Bonos del Tesoro de Estados Unidos de América de
cinco aflos mas doscientos puntos basicos en caso que el plazo de vencimiento remanente
de los titulos valores sea menor o igual a cinco afios; en ambos casos mas intereses
devengados y no pagados; con un pre aviso minimo de ciento veinte dias de anticipacion
el cual sera comunicado a la Superintendencia del Sistema Financiero, a la Bolsa de
Valores de El Salvador, a CEDEVAL S.A. de C.V. y al Representante de Tenedores.

Clasificaciones de riesgo: La emision cuenta con dos Clasificaciones de Riesgo "AAA"
otorgada por Pacific Credit Rating, S.A. de C.V., y “AA-" otorgada por Fitch Centroamérica,
S.A., obligandose la Sociedad Titularizadora a mantener la emision clasificada durante todo
el periodo de su vigencia y actualizarla conforme a la resolucion de la Superintendencia del
Sistema Financiero dictada al efecto.

Agente colocador autorizado: Servicios Generales Bursatiles, S.A. de C.V., Casa de
Corredores de Bolsa.

Tramos de la emision: La emision de Valores de Titularizacion - Titulos de Deuda
VTRTFOV03 cuenta con dos tramos.

Tramo 1

L ]

Monto del tramo: US$ 17,500,000.00.

Fecha de negociacion: 11 de junio de 2015.

Fecha de liquidacion: 15 de junio de 2015.
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Tasa de interés a pagar: 6.75% anual.
Tipo de tasa: Fija.
Precio Base: 100.00 %.

Valor minimo y multiplos de contratacion de anotaciones electrénicas de valores en cuenta:
Cien dolares y multiplos de contratacion de cien ddélares de los Estados Unidos de América.

Moneda de negociacion: Dolares de los Estados Unidos de América.
Plazo del tramo: 168 meses contados a partir de la fecha de colocacion.
Fecha de vencimiento: 15 de junio de 2029.

Forma de Pago: el capital sera amortizado trimestralmente al igual que los intereses. La
amortizacion del capital tendra un periodo de gracia de 3 afios.

Respaldo del tramo: este tramo se encuentra respaldado Unicamente con el Patrimonio del
Fondo de Titularizacién FTRTFOVO03, constituido como un patrimonio independiente del
patrimonio del Originador y de la Titularizadora.

Tramo 2

Monto del tramo: US$ 7,500,000.00.

Fecha de negociacion: 11 de junio de 2015.
Fecha de liquidacion: 15 de junio de 2015.
Tasa de interés a pagar: 6.00% anual.

Tipo de tasa: Fija.

Precio Base: 100.00 %.

Valor minimo y multiplos de contratacién de anotaciones electrénicas de valores en cuenta:
Cien dolares y muiltiplos de contratacion de cien délares de los Estados Unidos de América.

Moneda de negociacion: Dolares de los Estados Unidos de América.
Plazo del tramo: 72 meses contados a partir de la fecha de colocacion.
Fecha de vencimiento: 15 de junio de 2021.

Forma de Pago: el capital sera amortizado trimestralmente al igual que los intereses. La
amortizacion del capital tendra un periodo de gracia de 3 afios.

Respaldo del tramo: este tramo se encuentra respaldado unicamente con el Patrimonio del
Fondo de Titularizacion FTRTFOV03, constituido como un patrimonio independiente del
patrimonio del Originador y de la Titularizadora. '
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Nota (7) Detalle de las provisiones

A continuacidn-se presenta el detalle de las provisiones al 31 de diciembre:;

2016 2015
Comisiones por pagar uUs$ 312.39 us$ 312.39
Custodia de documentos CEDEVAL  US$ 312.39 US$ 312.39
Otras cuentas por pagar 292.20 195.21
Comision por pago de intereses 194.68 195.21
Otras cuentas por pagar 97.52 -
Total provisiones US$ 604.59 US$ 507.60

Nota (8) Obligaciones por titularizacién de activos

El saldo de las obligaciones por titularizacién de activos al 31 de diciembre, se detalla a
continuacion:

2016 2015
Total de obligaciones por titularizacion de
activos US$ 25,075,768.44 US$ 25,075,976.02
Menos: Intereses valores de titularizacién (@) 75,768.44 75,976.02
Menos: Porcion de corto plazo de capital de (b)
valores de titularizacion - -
Total porcién de largo plazo de capital de ©
valores de titularizacion US$ 25,000,000.00 Us$ 25,000,000.00

(a) Corresponde al saldo por intereses de los valores de titularizacién generados pendientes
de cancelar a los tenedores de titulos valores, registrados en el pasivo corriente.

(b) Corresponde al saldo de capital pendiente de cancelar a los tenedores de titulos valores,
registrados en el pasivo corriente.

(c) Corresponde al saldo de capital, pendiente de cancelar a los tenedores de titulos valores,
registrados en el pasivo no corriente.

El gasto por intereses de los valores de titularizacion reconocidos en el estado de determinacion
de excedentes del fondo por el periodo del 1 de enero al 31 de diciembre de 2016 y 2015
asciende a US$ 1,631,250.01 y US$ 893,835.59 respectivamente.

Nota (9) Detalle de activo titularizado en mora

Al 31 de diciembre de 2016 y 2015, el Fondo de Titularizacion no posee activos titularizados en
mora.
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Nota (10)

Nota (11)

Nota (12)

Excedentes de fondos de titularizacion

Al 31 de diciembre de 2016 y 2015 la Titularizadora de Activos no realiz6 retiros de excedentes
del Fondo de Titularizacion.

Cambios contables

Al 31 de diciembre de 2016 y 2015, no se han realizado cambios contables.

Riesgos derivados de los instrumentos financieros

Como parte de su actividad, el Fondo de Titularizacion estéa expuesto a los riesgos que se
describen a continuacién:

Riesgo de credito

Es el riesgo de que una de las partes en un instrumento financiero no cumple con sus
obligaciones contractuales y cause que la otra parte incurra en una pérdida financiera. La
Administracion reduce la exposicion al riesgo de crédito relacionada con las inversiones en
depdsitos a plazo, por medio de la colocacion de los mismos en bancos de muy alta solidez y
prestigio.

Riesgo de liquidez

También conocido como riesgo de fondos, es el riesgo de que una empresa encuentre
dificultades para reunir fondos para cumplir compromisos asociados con los instrumentos
financieros. El riesgo de liquidez puede ser resultado de una incapacidad de vender un activo
financiero rapidamente a un valor cercano a su valor justo. La Administraciéon reduce el riesgo
de liquidez por medio de aplicacion de politicas conservadoras de inversion, procurando
mantener en cartera de inversiones instrumentos financieros de alta liquidez y de corto plazo.

Riesgo de mercado

El Fondo de Titularizacién esta expuesto a los riesgos de mercado, que es el riesgo de que el
valor razonable de los flujos financieros futuros del instrumento financiero fluctie debido a los
cambios de precio en el mercado. Los riesgos del mercado surgen de las actividades
negociables y no negociables.

El riesgo de mercado se puede clasificar en:

e Riesgo de tasa de cambio

Es el riesgo de que el valor de un instrumento financiero fluctie como consecuencia de
variaciones en las tasas de cambio y otras variables financieras. A la fecha de los estados
financieros, el Fondo de Titularizacion ha realizado todas sus operaciones en doblares de
los Estados Unidos de América, por lo que no esta expuesto al riesgo de tasa de cambio.
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Riesgo de tasa de interés

Es la posibilidad de que incurra en pérdidas y se disminuya el valor del excedente del fondo
de ftitularizacion como consecuencia de cambios en el precio de los instrumentos
financieros por cambios en la tasa de interés. La Administracion reduce este riesgo en
instrumentos financieros con tasas de interés fijas.

Riesgo de precio

Es el riesgo de que el valor de un instrumento financiero fluctlie como consecuencia de
cambios en los precios del mercado, independientemente de que estén causados por
factores especificos relativos al instrumento en particular, a su emisor, o por factores que
afecten a todos los titulos valores negociados en el mercado. La Administracion reduce
este riesgo por medio de monitoreo constante de los precios de mercado de los
instrumentos financieros que posee.

Valor razonable de los activos y pasivos financieros

A continuacion se presentan los valores razonables de los activos y pasivos financieros al 31

de diciembre:
2016
Bancos — depositos bancarios (a)
Cartera de inversiones — depositos a plazo (a)

Activos en titularizaciéon netos de ingresos por percibir (b)
Obligaciones por titularizacién de activos (c)

201

(5]

Bancos — depositos bancarios (a)
Cartera de inversiones — depdsitos a plazo (a)
Activos en titularizacion netos de ingresos por percibir (b)

Obligaciones por titularizacion de activos (c)

Valor

en libros
uss
283,361.90
402,018.44
24,452,439.96
25,000,000.00

Valor
en libros
uss
238,206.53
405,791.60
24,451,593.42
25,000,000.00

Valor

Razonable
uss
283,361.90
402,018.44
25,724,122.37
25,000,000.00

Valor
Razonable
uss
238,206.53
405,791.60
25,795,005.61
25,000,000.00

(a) Elvalor en libros se aproxima al valor razonable por su naturaleza de corto plazo.

(b)

(c)

El valor razonable ha sido determinado utilizando la técnica de flujos de efectivo
descontados, a la tasa de interés de mercado para instrumentos similares y al plazo
establecido en el contrato de titularizacion.

El valor razonable ha sido determinado utilizando la cotizacion del instrumento en la Bolsa
de Valores de El Salvador a la fecha de referencia de los estados financieros.

Debido a que |la emision posee una tasa de interés fija, no es necesario elaborar un analisis de
sensibilidad para los instrumentos financieros de largo plazo.
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Nota (13) Saldos y transacciones con entidades relacionadas

Al 31 de diciembre de 2016 y 2015, el Fondo de Titularizacion no posee saldos por cobrar o
pagar a sus entidades relacionadas.

Las principales transacciones con entidades relacionadas por los periodos terminados el 31 de
diciembre son las siguientes:

2016 2015
Cargos por comisiones US$ 48,750.00 US$ 26,541.67
Pagos realizados por cuenta del FTRTFOV03 - 9,662.50

Las transacciones han sido realizadas con la administradora del Fondo de Titularizacién, Ricorp
Titularizadora, S.A.

Nota (14) Otros gastos

Los otros gastos al 31 de diciembre, se detallan a continuacion:

2016 2015
Gastos de colocacion de valores uss - Us$ 64,942.56
Honorarios de representante de tenedores 9,000.00 9,000.00
Comisién por administracion de titularizadora 48,750.00 26,541.67
Legalizacion de libros de control interno - 72.25
Papeleria y utiles 96.62 70.50
Publicaciones 4,652.00 2,326.00

uss 62,498.62 Us$ 102,952.98

Nota (15) Impuestos diferidos e impuesto sobre la renta

De conformidad con el articulo 86 de la Ley de Titularizacion de Activos, el Fondo de
Titularizacion esta exento de impuestos y contribuciones fiscales.

Las obligaciones tributarias de impuesto sobre la renta al 31 de diciembre de 2016 y 31 de
diciembre de 2015 corresponden a retenciones de impuesto sobre la renta realizadas sobre el
pago de intereses cancelados el 15 de diciembre de 2016 y 2015, siendo la retencidn por un
valor de US$ 820.49 y US$ 822.74 respectivamente.

Al 31 de diciembre de 2016 y 2015, el Fondo de Titularizacién no posee diferencias entre la
base contable aplicada y la base fiscal que generen diferencias temporarias por las cuales
calcular el impuesto sobre la renta diferido.

Nota (16) Contingencias

Al 31 de diciembre de 2016 y 2015, el Fondo de Titularizacion no posee contingencias que
informar.
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Nota (17) Cauciones obtenidas de terceros

Nota (18)

Nota (19)

Sanciones

La composiciéon de la tenencia de los valores de titularizacién al 31 de diciembre de 2016

y 2015 es la siguiente:

Al 31 de diciembre de 2016 y 2015, no se realizaron cambios en la propiedad de los valores

de titularizacion.

Al 31 de diciembre de 2016 y 2015, el Fondo de Titularizacién no posee cauciones recibidas de
terceros.

Al 31 de diciembre de 2016 y 2015, el Fondo de Titularizacion no recibié sanciones por
incumplimiento de parte de la Superintendencia del Sistema Financiero u otras instituciones.

Hechos posteriores y otras revelaciones importantes

Tovotor | g | o
1 87,500 8,750,000.00
2 125,000 12,500,000.00
3 1,000 100,000.00
4 5,000 500,000.00
5 500 50,000.00
6 70 7,000.00
7 4,000 400,000.00
8 1,000 100,000.00
9 5,000 500,000.00
10 20,930 2,093,000.00
Totales 250,000 25,000,000.00
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b) Al 31 de diciembre de 2016 y 2015, los contratos vigentes se detallan a continuacion:

10.

Contrato

Contrato de Titularizacién de Activos suscrito por
Ricorp Titularizadora, S.A. y Lafise Valores de El
Salvador, S.A. de C.V. Casa de Corredores de Bolsa.

Contrato de cesion de derechos sobre flujos
financieros futuros suscrito por el Fondo de
Conservacion Vial y Ricorp Titularizadora, S.A., ensu
caracter de administradora del FTRTFOVQ3.

Contrato de administracion de activos titularizados
suscrito por el Fondo de Conservacion Vial y Ricorp
Titularizadora, S.A., en su caracter de administradora
del FTRTFOVO03.

Convenio de administracién de cuentas bancarias
suscrito por Banco Davivienda Salvadorefio, S.A.,
Fondo de Conservacién Vial y Ricorp Titularizadora,
S.A. en su caracter de administradora del
FTRTFOVO3.

Convenio para el establecimiento del procedimiento
para la transferencia de las cuotas provenientes de
la recaudacion de la Contribucién de Conservacion
Vial al Fondo de Titularizacion FTRTFOVO03 con la
Direccion General de Tesoreria, Ministerio de Obras
Publicas, Transporte, Vivienda y Desarrollo Urbano
(MCP), Fondo de Conservacion Vial y Ricorp
Titularizadora, S.A. en su caracter de administradora
del FTRTFOV03.

Orden Irrevocable de Retencion y Transferencia
girada por el Fondo de Conservacién Vial a la
Direccién General de Tesoreria.

Contrato de prestacion de servicios de clasificacidn
de riesgo con Fitch Centroamérica, S.A.

Contrato de prestacion de servicios de clasificacion
de riesgo con Pacific Credit Rating, S.A. de C.V.
Clasificadora de Riesgo.

Contrato de custodia en bdveda de documentos
relacionados con proceso de titularizaciéon con
Central de Depésito de Valores, S.A. de C.V.

Servicios de Auditoria Externa con Téchez
Fernandez, Ltda.

14

Condiciones de vencimiento

Mientras existan obligaciones a cargo del Fondo
de Titularizacién FTRTFOV03.

168 meses, contados a partir de la fecha de la
primera colocacién en el mercado bursatil de El
Salvador de los valores emitidos con cargo al
Fondo de Titularizacién FTRTFOV03.
(15/06/2015).

14 afos, contados a partir de la fecha de
colocacion de los valores emitidos a cargo del
Fondo de Titularizacion FTRTFOVO03, ¢ hasta
que se haya recaudado, cobrado, percibido y
entregado hasta un monto maximo de
US$ 39,049,220.75.

1 afio contado a partir de la fecha del Convenio
(01/06/2015), el cual fue renovado
automaticamente.

14 afios contados a partir de la firma del mismo o
mientras no se haya liquidado el capital e
intereses de la emision a cargo del Fondo de
Titularizacion FTRTFOVO03 (01/06/2015).

Vigente durante el plazo de la emisién, con un
plazo méaximo de 168 meses, contados a partir
del dia siguiente al de la liquidaci6n de los valores
emitidos con carge al Fondo de Titularizacion, o
mientras existan obligaciones pendientes a cargo
del Fondo FTRTFOV03 (01/06/2015).

Plazo inicial de 12 meses contados a partir del
dia 27 de febrero de 2015, el cual fue renovado
automaticamente.

Plazo de duracién del contrato de 12 meses
contados a partir del dia 26 de febrero de 2015,
el cual fue renovado automaticamente.

Por tiempo indeterminado.

Ejercicio impositivo 2016.




