Ricorp Titularizadora, S.A., emite Valores de Titularizacion - Titulos de Deuda con cargo al:
FONDO DE TITULARIZACION - RICORP TITULARIZADORA - FOVIAL 02 - FTRTFOV 02
Por un monto de:

US$50,000,000.00

El Fondo de Titularizacion — Ricorp Titularizadora — FOVIAL 02 — FTRTFOV 02 - se crea con el fin de titularizar los derechos sobre una
porcion de los primeros 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 Publicas calculado en base al monto generado por la aplicacién de la
contribucioén 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 Conservacion
Vial; durante la vigencia de la emision, cuyo valor total esta valuado en US$70,871,180.97

Principales Caracteristicas
Monto de la Emision: Hasta US$50,000,000.00.

Valor minimo y multiplos de contrataciéon de anotaciones electronicas de valores en cuenta: Cien (US $100.00) y multiplos de contratacion de
cien dolares de los Estados Unidos de América (US $100.00).

Clase de valor: Valores de Titularizaciéon - Titulos de Deuda con cargo al Fondo de Titularizaciéon — Ricorp Titularizadora — FOVIAL 02
representado por anotaciones electronicas de valores en cuenta.

Moneda de negociacion: Délares de los Estados Unidos de América.

Plazo de la emisiéon: La emision de Valores de Titularizacién — Titulos de Deuda, representados por anotaciones electronicas de valores en
cuenta, tendra un plazo de hasta ciento ochenta meses.

Respaldo de la Emision — Derechos sobre Flujos Financieros Futuros: El pago de los Valores de Titularizacion — Titulos de Deuda, estara
Unicamente respaldado por el patrimonio del Fondo de Titularizacion FTRTFOV 02, sirviéndose de la adquisicién de los derechos sobre una
porcion de los primeros flujos financieros futuros de ingresos mensuales, definidos en el primer parrafo de este prospecto, y que seran
transferidos al Fondo de Titularizaciéon. También formara parte del respaldo de esta emision, la denominada Cuenta Restringida del Fondo de
Titularizacion FTRTFOV 02, administrado por Ricorp Titularizadora, S.A., la cual no debe ser menor a la préxima cuota de capital y/o
intereses a pagarse a los Tenedores de Valores.

Plazo de negociacion: 180 dias calendario a partir de la fecha de la primera oferta publica, en cumplimiento con el Art. 76 de la Ley de
Titularizacion de Activos.

Tasa de interés: La Sociedad Titularizadora con cargo al Fondo de Titularizacién, pagara intereses de forma trimestral sobre el saldo de las
anotaciones en cuenta de cada titular durante todo el periodo de vigencia de la emision que se calcularan con base en el ano calendario. La
Tasa de Interés sera fija, por la totalidad del plazo.

Forma de pago de los intereses: Los intereses se pagaran trimestralmente, a partir de la primera fecha establecida de pago.

Forma de Amortizacién de Capital: La forma de pago del capital podra ser mensual, trimestral, anual o al vencimiento, con o sin periodo de
gracia, en cuotas iguales o desiguales y sera definida por la Sociedad Titularizadora antes de la colocacion.

Forma de representacion de los valores: Anotaciones electronicas de valores en cuenta.

Bolsa en la que se inscribe la emision: Bolsa de Valores de El Salvador, S.A. de C.V.

Clasificacién de riesgo:
AAA, Pacific Credit Rating, S.A. de C.V. (Con informacién financiera al 31 de diciembre de 2012).

AA-, FITCH Centroamérica S.A. (Con informacion financiera al 18 de octubre de 2013).

LOS BIENES DE RICORP TITULARIZADORA, S.A. NO RESPONDERAN POR LAS OBLIGACIONES CONTRAIDAS POR EL FONDO DE TITULARIZACION
Razones literales:
LOS VALORES OBJETO DE ESTA OFERTA SE ENCUENTRAN ASENTADOS EN EL REGISTRO PUBLICO BURSATIL DE LA SUPERINTENDENCIA DEL SISTEMA
FINANCIERO, SU REGISTRO NO IMPLICA CERTIFICACION SOBRE LA CALIDAD DEL VALOR O LA SOLVENCIA DEL EMISOR.
LA INSCRIPCION DE LA EMISION EN LA BOLSA NO IMPLICA CERTIFICACION SOBRE LA CALIDAD DEL VALOR O LA SOLVENCIA DEL EMISOR.
ES RESPONSABILIDAD DEL INVERSIONISTA LEER LA INFORMACION QUE CONTIENE ESTE PROSPECTO.

Autorizaciones:

Resolucion de Junta Directiva de Ricorp Titularizadora, S.A. autorizando para inscribir a Ricorp Titularizadora, S.A., como Emisor de Valores,
en sesiéon No. JD-01/2012, de fecha 19 de enero de 2012. Resolucion de Junta Directiva de Ricorp Titularizadora, S.A., autorizando la
Inscripciéon de la emisiéon de Valores de Titularizaciéon - Titulos de Deuda, con cargo al: FONDO DE TITULARIZACION - RICORP
TITULARIZADORA - FOVIAL 02, en sesién No. JD-05/2013, de fecha 05 de abril de 2013. Resolucién de la Junta Directiva de la Bolsa de
Valores de El Salvador, numero JD-03/2012, de fecha 21 de febrero de 2012 que autorizé la inscripcién del Emisor. Resoluciéon de Consejo
Directivo de la Superintendencia del Sistema Financiero, en sesién No. CD-23/2012 celebrada el 06 de junio de 2012 que autorizé el Asiento
Registral en el Registro Especial de Emisores de Valores del Registro Publico Bursatil. Resolucién de la Junta Directiva de la Bolsa de Valores
de El Salvador, numero JD-07/2013, de fecha 23 de abril de 2013 que autoriz6 la inscripcién de la Emision. Resoluciéon de Consejo Directivo
de la Superintendencia del Sistema Financiero, en sesion No. 18/2013 de fecha 08 de mayo de 2013 que autorizé el Asiento en el Registro
Especial de emisiones de valores del Registro Publico Bursatil. Escritura Publica del contrato de titularizaciéon de activos del Fondo de
Titularizacién — Ricorp Titularizadora - FOVIAL 02, otorgado ante los oficios del Notario Benjamin Valdez Iraheta con fecha veintiuno de
octubre de 2013, por 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 clasificacién de riesgo no constituye una sugerencia o recomendacién para comprar, vender o mantener un valor, ni un aval o garantia de
una emisiéon o su emisor; sino un factor complementario para la toma de decisiones de inversion. Véase la Seccion No IX, “Factores de
Riesgo”, de este Prospecto, la cual contiene una exposicion de ciertos factores que deberan ser considerados por los potenciales adquirientes
de los valores ofrecidos.
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II. Presentacion del Prospecto

»R|CORP SRR R Y
TITULARIZADORA

Antiguo Cuscatlan, octubre de 2013.
Estimado Inversionista:

En representacion del Fondo de Titularizacion Ricorp Titularizadora FOVIAL 02,
me es grato ofrecerle a Usted la emision de Valores de Titularizacion. Con la
colocacion en el mercado de capitales de estos titulos se adquirira una porcién de
los flujos financieros futuros de ingresos del Fondo de Conservacion Vial
(FOVIAL). A su vez, FOVIAL invertira los fondos percibidos en el mejoramiento de
la red vial nacional prioritaria y mantenible y para el cumplimiento de otras

responsabilidades y objetivos fundamentales del FOVIAL.

Este prospecto le presenta la informacion financiera proyectada del Fondo de
Titularizacion Ricorp Titularizadora FOVIAL 02, asi como las caracteristicas de

los valores de titularizacion — titulos de deuda emitidos con cargo al mismo.

Los valores de titularizacion le ofrecen una alternativa atractiva para colocar sus

recursos en instrumentos con alta capacidad de pago.

Atentamente

E&a?ﬁo/ Schlageter

Presidente — Representante Legal
Ricorp Titularizadora, S.A.
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IV. Aprobaciones de la Emision

Resolucion de Junta Directiva de Ricorp Titularizadora, S.A.:

— Autorizacion para Inscripcion de Ricorp Titularizadora, S.A., como emisor
de Valores, en sesion No. JD-01/2012, de fecha 19 de enero de 2012.

— Autorizacion de Inscripcion de la emision de Valores de Titularizacion -
Titulos de Deuda, con cargo al Fondo de Titularizacién Ricorp
Titularizadora FOVIAL 02, en sesion No. JD-05/2013, de fecha 05 de abril
de 2013.

Inscripcion en Bolsa de Valores autorizada por la Junta Directiva de la Bolsa de
Valores de El Salvador, S.A. de C.V., asi:

— Inscripcion de Ricorp Titularizadora, S.A. como Emisor de Valores, en
sesion No. JD-03/2012, de fecha 21 de febrero de 2012.

— Inscripcion de la emision de Valores de Titularizacion — Titulos de Deuda,
con cargo al Fondo de Titularizacion Ricorp Titularizadora FOVIAL 02, en
sesion No. JD-07/2013, de fecha 23 de abril de 2013.

Autorizacion del Asiento Registral en el Registro Publico Bursatil, por el Consejo
Directivo de la Superintendencia del Sistema Financiero, asi:

— Asiento Registral de Ricorp Titularizadora, S.A., como emisor de valores,
en sesion No. CD-23/2012 celebrada el 06 de junio de 2012.

— Asiento Registral de la emision de Valores de Titularizacion — Titulos de
Deuda, con cargo al Fondo de Titularizaciéon Ricorp Titularizadora FOVIAL
02, en sesién No. CD-18/2013 celebrada el 08 de mayo de 2013.

El Contrato de Titularizaciéon formalizado en Escritura Publica otorgada a las
nueve horas del dia veintiuno de octubre de 2013, ante los oficios notariales del
licenciado Benjamin Valdez Iraheta.



V.

Denominacion del
emisor:

Denominacion del
Fondo de
Titularizacion:

Denominacion del
Originador:

Denominacioén de la
Sociedad
Titularizadora:

Denominacion del
Representante de
Tenedores:

Denominacioén de la
emision:

Naturaleza del
valor:

Clase de Valor:

Monto maximo de la
emision:

Valor minimo y
multiplos de
contratacion de
anotaciones
electronicas de
valores

en cuenta:

Caracteristicas de la Emision

Ricorp Titularizadora, S.A., en su calidad de administradora del
Fondo FTRTFOV 02 y con cargo a dicho Fondo.

Fondo de Titularizacion — Ricorp Titularizadora — FOVIAL 02,
denominacion que podra abreviarse “FTRTFOV 02”.

Fondo de Conservacion Vial, que puede abreviarse FOVIAL.

Ricorp Titularizadora, S.A. (en adelante también referida como la
Titularizadora).

Lafise Valores de El Salvador, S.A. de C.V. Casa de Corredores de
Bolsa.

Valores de Titularizacion — Titulos de Deuda con cargo al Fondo de
Titularizacién - Ricorp Titularizadora - FOVIAL 02, cuya
abreviacion es VIRTFOV 02.

Los valores a emitirse son obligaciones consistentes en Valores de
Titularizacion — Titulos de Deuda, negociables, representados por
anotaciones electronicas en cuenta a favor de cada uno de sus
titulares y representan su participacion individual en un crédito
colectivo con cargo al Fondo de Titularizacion - Ricorp
Titularizadora — FOVIAL 02.

Valores de Titularizacion - Titulo de Deuda con cargo al Fondo de
Titularizacion — Ricorp Titularizadora — FOVIAL 02, representados
por anotaciones electronicas de valores en cuenta.

Hasta US$50,000,000.00

Cien dolares de los Estados Unidos de América (US $100.00) y
multiplos de contratacion de cien dolares de los Estados Unidos
de América (US $100.00).



Moneda de
negociacion:

Plazo de la emision:

Forma de
representacion de
los valores:

Transferencia de los
valores:

Tramos de la
emision:

Redencion de los
valores:

Dolares de los Estados Unidos de América.

El plazo de la emision de Valores de Titularizacion — Titulos de
Deuda, representados por anotaciones electronicas de valores en
cuenta, tendra un plazo de hasta 180 meses, contados a partir de
la fecha de colocacion.

Anotaciones electronicas de valores en cuenta.

Los traspasos de los valores representados por anotaciones
electronicas de valores en cuenta, se efectuaran por medio de
transferencia contable en el registro de cuenta de valores que de
forma electréonica lleva la CENTRAL DE DEPOSITO DE VALORES,
S.A. de C.V. (en adelante, “CEDEVAL”).

La emision de Valores de Titularizacion - Titulos de Deuda,
representados por anotaciones electronicas de valores en cuenta,
tendra dos tramos:

Denominacion del Tramo Por definir al momento
de la colocacion

Monto del Tramo Por definir al momento
de la colocacion

Clasificacion de Riesgo AAA Pacific Credit
Rating; y
AA- FITCH
Centroameérica

Plazo de la Emision Hasta 180 meses

En el afo quinto y décimo de la emision, 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 100% 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 redencion a la tasa aplicable de los Bonos del Tesoro de
Estados Unidos de América de diez afnnos mas doscientos puntos
basicos en caso que el plazo de vencimiento remanente de los
titulos valores sea mayor a cinco anos y a la tasa aplicable de los
Bonos del Tesoro de Estados Unidos de América de cinco afnos
mas doscientos puntos basicos en caso que el plazo de
vencimiento remanente de los titulos valores sea menor o igual a
cinco anos; en ambos casos mas intereses devengados y no
pagados; con un pre aviso minimo de 120 dias de anticipacion el
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Forma y Lugar de
Pago:

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. La redencién anticipada
de los valores y la determinacion del precio podran ser acordadas
Unicamente por la Junta Directiva de Ricorp Titularizadora, S.A, a
solicitud del Originador, debiendo realizarse a través de
CEDEVAL, S.A. de C.V. En caso de redencion anticipada, el Fondo
de Titularizacion por medio de la Sociedad Titularizadora, debera
informar al Representante de Tenedores, a la Superintendencia, a
la Bolsa de Valores y a la Central de Depédsito de Valores, S.A. de
C.V. con quince dias de anticipacion. El monto de capital
redimido, dejara de devengar intereses desde la fecha fijada para
su pago. En la fecha de redencién de los valores, la Titularizadora,
actuando en su calidad de administradora del Fondo de
Titularizacion, hara efectivo el pago segin los términos y
condiciones de los valores emitidos, debiendo realizarse por medio
de CEDEVAL S.A. de C.V. En caso de realizarse la redencién
anticipada de los valores, ya sea parcial o totalmente, la
Titularizadora mantendra, por 180 dias mas el monto pendiente
de pago de los valores redimidos, el cual estara depositado en la
cuenta bancaria denominada Cuenta Discrecional. Vencido dicho
plazo, lo pondra a disposicion de los Tenedores de Valores
mediante el pago por consignacion a favor de la persona que
acredite titularidad legitima mediante certificacion emitida por
CEDEVAL, S.A. de C.V.

La forma de pago del capital podra ser mensual, trimestral, anual
o al vencimiento, con o sin periodo de gracia, en cuotas iguales o
desiguales y sera definida por la Sociedad Titularizadora antes de
la colocacion. Los intereses se pagaran de forma trimestral. Tanto
capital e intereses seran pagaderos a través del procedimiento
establecido por CEDEVAL, S.A. de C.V. Dicho procedimiento
consiste en:

I) CEDEVAL, S.A. de C.V. entregara a RICORP TITULARIZADORA,
S.A, con anticipacion de tres dias habiles a la fecha de cada pago
de intereses y amortizaciones de capital, un reporte en el cual
detallara informacion de la emision a pagar; II) RICORP
TITULARIZADORA, S.A., con cargo al Fondo FTRTFOV 02,
verificara con anterioridad de dos dias a la fecha de pago, el monto
a pagar y entregara los fondos a CEDEVAL, S.A. de C.V. de la
siguiente forma: 1) Si los fondos son entregados mediante cheque
con fondos en firme a CEDEVAL, S.A. de C.V., el pago se efectuara
un dia habil antes del dia de pago de los intereses o el capital; y 2)
si los fondos son entregados mediante transferencia bancaria
cablegrafica hacia la o las cuentas que CEDEVAL, S.A. de C.V,,
indique, el pago se efectuara antes de las nueve horas del dia
establecido para el pago de capital o intereses; III) RICORP
TITULARIZADORA, S.A., con cargo al Fondo FTRTFOV 02, queda
exonerada de realizar los pagos luego de realizar el pago a
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Tasa de Interés:

Interés Moratorio

Prelacion de Pagos:

CEDEVAL, S.A. de C.V., o a las cuentas que CEDEVAL, S.A. de
C.V., hubiere indicado, segun el caso; IV) Una vez se tuviere la
verificacion del pago por parte de RICORP TITULARIZADORA, S.A.,
con cargo al Fondo FTRTFOV 02, CEDEVAL, S.A. de C.V,,
procedera a cancelar a cada Participante Directo, Casa de
Corredores de Bolsa, la cantidad que le corresponde, en la cuenta
bancaria que hubiere instruido a CEDEVAL, S.A. de C.V. para
dicho fin; V) Es el Participante Directo, Casa de Corredores de
Bolsa, quien realizara los pagos individuales a cada inversionista
titular de los valores; VI) El ultimo pago de intereses de la emision
se efectuara al vencimiento del plazo de los Valores de
Titularizacién; VII) Cuando los pagos venzan en dia no habil, el
pago se realizara el dia habil inmediato siguiente; VIII) Los pagos
que realizara CEDEVAL, S.A. de C.V., se haran en sus oficinas
principales ubicadas en Urbanizacion Jardines de La Hacienda,
Boulevard Merliot y Avenida Las Carretas, Antiguo Cuscatlan,
Departamento de La Libertad; y IX) Los pagos que realizaran las
Casas de Corredoras de Bolsa, se haran en sus oficinas.

La Sociedad Titularizadora con cargo al Fondo de Titularizacion,
pagara intereses de forma trimestral sobre el saldo de las
anotaciones en cuenta de cada titular durante todo el periodo de
vigencia de la emision que se calcularan con base en el ano
calendario. La Tasa de Interés sera fija, por la totalidad del plazo y
se calculara en el momento previo a la colocaciéon de la emision de
los Valores de Titularizaciéon — Titulos de Deuda con cargo al
Fondo de Titularizacion.

En caso de mora en el pago de capital, el Fondo de Titularizacion
reconocera a los Tenedores de los valores, ademas, un interés del
5.00% anual sobre la porcion del capital de la cuota
correspondiente en mora.

Todo pago se hara por la Sociedad Titularizadora con cargo al
Fondo de Titularizacion, a través de la cuenta de deposito
bancaria denominada Cuenta Discrecional, en cada fecha de pago
en el siguiente orden: Primero, se abonara a la cuenta bancaria
denominada Cuenta Restringida, al menos, el saldo minimo de la
proxima cuota de capital y/o intereses a pagarse a los Tenedores
de Valores. Segundo, las obligaciones a favor de los Tenedores de
Valores. Tercero, las comisiones a la Sociedad Titularizadora.
Cuarto, el saldo de costos y gastos adeudados a terceros, de
conformidad a lo previsto en el contrato de titularizacion. Quinto,
cualquier remanente se devolvera al Originador al final de la
vigencia de la emision en la forma prevista en el Contrato de
Titularizacion. En el evento de liquidacion del Fondo de
Titularizacion se debera seguir el orden de prelacion dictado por el
articulo setenta de la Ley de Titularizacion de Activos: 1. En
primer lugar, el pago de Deuda Tributaria; 2. En segundo lugar,
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Estructuracion de
los tramos a
negociar:

Destino de los
fondos de la
emision:

Destino de los
fondos obtenidos de
la cesion de
derechos sobre
flujos financieros
futuros:

se le pagaran las obligaciones a favor de Tenedores de Valores
emitidos con cargo al Fondo FTRTFOV 02; 3. En tercer lugar, se
imputara otros saldos adeudados a terceros; 4. En cuarto lugar,
se pagaran las Comisiones de gestion a favor de la Titularizadora;
y 5. En quinto lugar, cualquier remanente se devolvera al
Originador.

La emision contarda como minimo con un tramo. La Sociedad
Titularizadora debera remitir 3 dias habiles antes de la colocacion
la certificacion del punto de acta de su Junta Directiva a la Bolsa
de Valores y a la Superintendencia del Sistema Financiero, con la
firma debidamente legalizada por Notario, mediante la cual se
autoriza la fecha de negociacion, la fecha de liquidacion del tramo,
la forma de pago del capital, la tasa fija, el monto a negociar, el
valor minimo y multiplos de contratacion de la anotacion
electronica de valores en cuenta, la fecha de vencimiento y
mencion sobre la opcion de redencion anticipada.

Los fondos que se obtengan por la negociacion de la presente
emision seran invertidos por la Sociedad Titularizadora con cargo
al Fondo de Titularizacién, en la adquisiciéon de los derechos sobre
una porcion de los primeros flujos financieros futuros de ingresos
mensuales percibidos a partir de la fecha de corte en concepto de
las transferencias de recursos que anualmente se consignan en el
Presupuesto General de la Nacién en el Ramo de Obras Publicas
calculado en base al monto generado por la aplicacién de la
contribucion 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 veintiséis de la Ley
del Fondo de Conservacion Vial.

Los montos establecidos seran libres de cualquier impuesto que
en el futuro puedan serles aplicables, correspondiendo a FOVIAL,
el pago a la administracion tributaria o a la entidad competente de
todo tipo de impuestos, tasas, contribuciones especiales o tributos
en general, que cause la generacion de dichos flujos financieros
futuros, en caso aplicase.

Los fondos que FOVIAL reciba en virtud de la cesion de derechos
sobre flujos financieros futuros, que efectte al Fondo de
Titularizacion, deberan ser destinados por FOVIAL en proyectos
para el mejoramiento de la Red Vial Nacional Prioritaria y
Mantenible, y para el cumplimiento de otras responsabilidades y
objetivos fundamentales del FOVIAL. Se entiende por proyectos de
mejoramiento, todas aquellas obras relacionadas con cambios de
anchos, alineamientos, curvaturas, pendientes y estructuras que
aumenten la capacidad vial o la seguridad de circulacion, tales
como pasos a desnivel, entre otros. Dentro del cumplimiento de
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Negociabilidad de
los Valores de
Titularizacion:

Respaldo de la
emision:

los objetivos fundamentales de FOVIAL, se puede mencionar a
manera de ejemplo, el asegurar un nivel adecuado de
conservacion vial, entendiendo a esta como un amplio conjunto de
actividades destinadas a preservar en forma continua y sostenida
el buen estado de las vias terrestres de comunicaciéon, de modo
que se garantice un servicio 6ptimo al usuario. La conservacion
comprende actividades tales como el mantenimiento rutinario y
periodico, la senalizacion, asi como las labores de mantenimiento
de puentes y obras de paso.

La negociacion de los tramos de oferta publica se efectuara en la
Bolsa de Valores por intermediaciéon de las Casas de Corredores de
Bolsa, en las sesiones de negociacién que se realicen en la Bolsa
de Valores. La fecha de negociacion sera comunicada a la Bolsa de
Valores mediante certificacion de punto de acta de Junta Directiva
de la Titularizadora.

El pago de los Valores de Titularizacién — Titulos de Deuda, estara
Unicamente respaldado por el patrimonio del Fondo de
Titularizacion FTRTFOV 02, constituido como un patrimonio
independiente del patrimonio del Originador y de la Titularizadora.
El Fondo de Titularizaciéon es constituido con el propésito
principal de generar los pagos de esta emision, sirviéndose de la
adquisicion de los derechos sobre una porciéon de los primeros
flujos financieros futuros de ingresos mensuales percibidos, bajo
el concepto, definido previamente en la caracteristica “Destino de
los fondos de la emision” segun el siguiente procedimiento:

1) Adquisicion de los derechos sobre una porcion de los primeros
flujos financieros futuros.

1.1) Mediante escritura publica de contrato de cesion vy
administracion otorgada, FOVIAL cedié de manera irrevocable, a
titulo oneroso e hizo la tradicion a Ricorp Titularizadora, S.A., en
su calidad de administradora del Fondo FTRTFOV 02, de los
derechos sobre una porcion de los primeros flujos financieros
futuros de ingresos mensuales en concepto de las transferencias
de recursos que anualmente se consignan en el Presupuesto
General de la Nacion en el Ramo de Obras Publicas calculado en
base al monto generado por la aplicacion de la contribucion 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 veintiséis de la Ley
del Fondo de Conservacion Vial; los cuales se transferiran a partir
del dia uno de cada mes, hasta un monto de US$71,187,970.30,
que seran enterados al FTRTFOV 02, en montos mensuales y
sucesivos a partir de la fecha de la primera colocacion en el
mercado bursatil de los valores emitidos con cargo al Fondo
FTRTFOV 02, y estan especificados en el cuadro presentado en el
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Anexo 1 de este Prospecto. Los montos establecidos seran libres
de cualquier impuesto presente o que en el futuro puedan serles
establecidos, correspondiendo a FOVIAL, el pago a la
administracion tributaria o a la autoridad competente de todo tipo
de impuestos, tasas, contribuciones especiales o tributos en
general, que cause la generacion de dichos flujos financieros
futuros, en caso le aplicasen;

1.2) La Sociedad Titularizadora adquirié para el FTRTFOV 02,
Unicamente los derechos sobre una porcién de los primeros flujos
financieros futuros de ingresos mensuales establecidos
anteriormente;

1.3) Una vez transferidos los derechos sobre los flujos financieros
futuros, la Sociedad Titularizadora, colocara los Valores de
Titularizacion — Titulos de Deuda que emita con cargo al FTRTFOV
02, y con el producto de los mismos pagara a FOVIAL el precio de
los flujos, acordado por la cantidad de US$49,145,372.56;

1.4) Convenio con la Direcciéon General de Tesoreria. Por medio del
contrato de cesion, FOVIAL se comprometio a gestionar la
formalizacion de un Convenio con el Ministerio de Hacienda a
través de la Direccion General de Tesoreria, Ministerio de Obras
Puablicas y Ricorp Titularizadora S.A., para establecer el
Procedimiento para la Transferencia de las Cuotas al Fondo de
Titularizacion provenientes de la recaudacion de la Contribucion
de Conservacion Vial, el cual fundamentalmente consistira en:
Para la transferencia de la Contribucion Vial a FOVIAL se seguira
el procedimiento establecido en el Articulo cincuenta y seis — Ay
siguientes del Reglamento de Ley del Fondo de Conservacion Vial.
Para el pago de las cuotas que deban transferirse al Fondo de
Titularizacion segiin anexo 2 del presente prospecto, se dispondra
lo siguiente: Una vez los importadores o refinadores han enterado
a la Direccion General de Tesoreria la contribucion de
conservacion vial acumulada del mes proximo anterior y la
Direccion General de Tesoreria tenga disponibles dichos fondos en
una cuenta en el Banco Central de Reserva de El Salvador, la
Direccion General de Tesoreria transferira directamente las cuotas
establecidas en la Orden Irrevocable de Retencion y Transferencia
que FOVIAL girara a dicha Direccion y la cual constituye el
elemento probatorio de la existencia de una obligacién cierta y real
de FOVIAL con el Fondo de Titularizacion. La Direccién General de
Tesoreria aceptara la Orden Irrevocable de Retencion vy
Transferencia y realizara estas transferencias a la cuenta del
Banco Administrador del Fondo de Titularizaciéon de FOVIAL en el
Banco Central de Reserva de El Salvador y el Banco Administrador
aplicara inmediatamente los fondos en la Cuenta Colectora del
Fondo de Titularizacion; Este Convenio sera mantenido valido y
vigente mientras no se haya liquidado el capital e intereses de la
emision del Fondo FTRTFOV 02;

1.5) Orden Irrevocable de Retencion y Transferencia a favor del
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Fondo de Titularizaciéon Ricorp Titularizadora FOVIAL 02. A través
del contrato de cesion de derechos sobre flujos financieros futuros,
FOVIAL se obligd a transferir la cesion de pagos a través de girar
la o las Ordenes Irrevocables de Retencion y Transferencia a quien
o quienes hagan la funcién de colecturia de FOVIAL, siendo
inicialmente instruida al Ministerio de Hacienda a través de la
Direccion General de Tesoreria. Las transferencias se realizaran a
la denominada Cuenta Colectora del Fondo de Titularizacion
Ricorp Titularizadora FOVIAL 02. Esta Orden Irrevocable de
Retencion y Transferencia sera mantenida valida y vigente
mientras no se haya liquidado el capital e intereses de la emision
de Valores de Titularizacion VIRTFOV 02 y que sera ejecutada
directamente por quien o quienes hagan la funcién de colecturia
de FOVIAL. Sin embargo esta condicion no limita la
responsabilidad de FOVIAL de trasladar el total de la cesion
establecida en el contrato de cesiéon al FTRTFOV 02. Una vez se
haya cumplido con dicha obligacion, los fondos remanentes seran
trasladados a la cuenta operativa de FOVIAL;

2) Convenio de Administracién de Cuentas - Orden Irrevocable de
Pago (OIP): Como respaldo operativo de la emisién, FOVIAL y la
Sociedad  Titularizadora  suscribiran un  Convenio de
Administracion de Cuentas — OIP, con un Banco Administrador,
siendo inicialmente suscrito con el Banco Davivienda Salvadoreno,
S.A. Los fondos percibidos mensualmente seran depositados
inicialmente en una Cuenta Colectora a nombre del Fondo de
Titularizacion FTRTFOV 02 abierta en el Banco Administrador.
Inmediatamente, los flujos cedidos seran trasladados mediante
una Orden Irrevocable de Pago (OIP) a una cuenta bancaria a
nombre del Fondo FTRTFOV 02 administrada por Ricorp
Titularizadora, S.A., denominada Cuenta Discrecional; El
excedente respecto a la cuota cedida, si lo hubiera, sera
trasladado, inmediatamente, a la Cuenta Operativa de FOVIAL;
2.1) Forma de proceder a realizar las transferencias a favor del
fondo de titularizacion, en razon del Convenio de Administracion
de Cuentas — OIP, relacionado anteriormente: A) DE LA CUENTA
COLECTORA: Ricorp Titularizadora, S.A., ha aperturado en el
Banco la cuenta numero 2510090380 denominada Cuenta
Colectora a nombre del Fondo de Titularizacion FTRTFOV 02. La
funcionalidad de la referida Cuenta Colectora sera la siguiente:
Estara destinada para recibir mensualmente la cantidad
equivalente al ciento diez por ciento de la cuota mensual a ceder
por FOVIAL de los ingresos provenientes de las transferencias de
recursos que anualmente se consignan en el Presupuesto General
de la Nacion en el Ramo de Obras Publicas calculado en base al
monto generado por la aplicacion de la contribucion 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, y que incluye los Activos Titularizados, y cualquier
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otra aportacion adicional que se realice. Las cantidades mensuales
y sucesivas que el Banco debe transferir a la Cuenta Colectora se
encuentran especificadas en el anexo 2. Dicha cuenta sera
restringida para Ricorp Titularizadora, S.A., ya que la finalidad de
su apertura es Unica y exclusivamente la colecturia de los ingresos
antes mencionados y la concentracion de fondos que perciba
FOVIAL para proveer los pagos de las cantidades establecidas en
el contrato de cesion relacionado anteriormente, por lo que la
Sociedad Titularizadora no podra realizar ningin tipo de
transaccion, débito o cargo sobre la misma, o disponer en forma
unilateral sobre los fondos de la misma. Las tGnicas transacciones
autorizadas para ser realizadas sobre dicha cuenta son la que el
Banco Administrador debe realizar en concepto de recepcion del
flujo de efectivo de FOVIAL o terceros y cargos o débitos
respectivos que por medio del contrato de titularizacion se le
autorizan al Banco Administrador para abonar a la Cuenta
Discrecional y Cuenta Operativa; B) DE LA CUENTA
DISCRECIONAL: Ricorp Titularizadora, S.A., actuando en su
calidad de administradora del Fondo de Titularizacion ha
aperturado en el Banco la cuenta numero 2510090372 la
denominada Cuenta Discrecional. La funcionalidad de la referida
Cuenta Discrecional sera la siguiente: Durante todos los dias
habiles de cada mes comprendidos dentro del plazo de la Orden
Irrevocable de Pago a que se ha hecho referencia, o mientras
existan obligaciones pendientes a cargo del Fondo de
Titularizacién, el Banco Administrador procedera a revisar los
saldos de la Cuenta Colectora, a fin de identificar el abono por las
cantidades establecidas en el anexo 2 de este prospecto, en caso
de existir fondos disponibles, el Banco procedera el mismo dia
habil a realizar el cargo en la Cuenta Colectora, hasta completar la
cuantia establecida en el anexo 1, correspondiente a la cuota
mensual cedida; cantidad que debera ser abonada a la cuenta en
lo sucesivo denominada “Cuenta Discrecional”, a nombre del
Fondo de Titularizacién Ricorp Titularizadora FOVIAL 02,
administrado por Ricorp Titularizadora, S.A. En caso de que al dia
veinticinco de cada mes, o el proximo dia habil, no haya sido
posible completar los fondos necesarios para el pago de la cuota
mensual que deba ser transferida a la Cuenta Discrecional, el
Banco estara facultado para cargar la Cuenta Operativa de
FOVIAL hasta completar el valor de dicha cuota mensual; C) DE
LA CUENTA OPERATIVA: FOVIAL abrira la denominada Cuenta
Operativa. La funcionalidad de la referida Cuenta Operativa sera
la siguiente: Una vez cubierto el monto mensual especificado en el
anexo 1, el Banco debera depositar los excedentes de dicho flujo,
si los hubiera, a la cuenta abierta por FOVIAL en el Banco, la cual
en lo sucesivo sera denominada como “Cuenta Operativa” la que
no tendra ninguna restriccion en su uso; D) DE LA CUENTA
RESTRINGIDA: Es la o las cuentas bancarias que seran abiertas a
nombre del Fondo de Titularizacion Ricorp Titularizadora FOVIAL
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Plazo de
negociacion:

Modificacion de las
caracteristicas de la
emision:

Procedimiento en
caso de mora:

02, administrado por Ricorp Titularizadora, S.A. en el Banco
Administrador, que servira de respaldo para el pago de los Valores
de Titularizacion, no debiendo ser menor a la proxima cuota de
capital y/o intereses a pagarse a los Tenedores de Valores.
Inicialmente estara constituida por el monto de SETECIENTOS
ONCE MIL DOSCIENTOS CINCUENTA DOLARES EXACTOS DE
LOS ESTADOS UNIDOS DE AMERICA, los cuales se tomaran del
producto de la emision y posteriormente se alimentara a partir de
fondos desde la Cuenta Discrecional. Esta cuenta servira para la
amortizacion del capital y/o intereses a pagarse a los Tenedores
de Valores, en caso sea necesario. El monto de esta cuenta no
debera entenderse como una cantidad monetaria fija, sino, al
menos, como el monto equivalente al pago de la préoxima cuota de
capital y/o intereses de la emision.

De acuerdo al Articulo 76 de la Ley de Titularizacion de Activos, el
Fondo FTRTFOV 02, dispone del plazo de 180 dias contados a
partir de la fecha de la primera oferta publica, para negociar el
75% por ciento de la misma. En caso no cumpla con el plazo
estipulado se procedera a la liquidacion del Fondo de
Titularizacién de acuerdo a los mecanismos también establecidos
en la Ley de Titularizacién de Activos.

La Junta Directiva de RICORP TITULARIZADORA, S.A., en su
calidad de administradora del Fondo FTRTFOV 02, podra
modificar las caracteristicas de la presente emision, antes de la
primera negociacion y de acuerdo a las regulaciones emitidas por
la Bolsa de Valores y previa aprobacion de la Superintendencia del
Sistema Financiero.

Si la emision ya estuviere en circulacion, podra ser modificada
solamente con la autorizacion de la Junta de Tenedores de
Valores, para lo cual, se deberan seguir los procedimientos
establecidos por la Bolsa de Valores correspondiente y previa
aprobacion de la Superintendencia del Sistema Financiero.

Si 10 dias antes de la fecha en que deba ser efectuado un pago de
la presente emision con todas sus erogaciones, se determina que
no existen en la Cuenta Discrecional del Fondo de Titularizacion,
fondos suficientes para pagar en un cien por ciento el valor de la
cuota de intereses y/o capital préxima siguiente, la Sociedad
Titularizadora procedera a disponer de los fondos en la Cuenta
Restringida del Fondo de Titularizacion, para realizar los pagos a
los Tenedores de los Valores de Titularizacion — Titulos de Deuda.

Si los fondos depositados en la Cuenta Restringida del Fondo de
Titularizaciéon no son suficientes para realizar el pago inmediato
de la cuota de intereses y/o principal préoxima siguiente de la
presente emision, se le notificara inmediatamente al originador
para que este proceda a depositar en la Cuenta Restringida los
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Aportes adicionales:

Caducidad del plazo
de la emision:

fondos faltantes y si no lo hace en los 10 dias siguientes a la
notificacién, entonces habra lugar a una situacién de mora.

Dicha situacion debera ser comunicada al Representante de los
Tenedores de los Valores de Titularizacion con el objetivo que
convoque a una Junta General de Tenedores y se determinen los
pasos a seguir. Asimismo, la Sociedad Titularizadora lo debera
informar inmediata y simultaneamente a la Bolsa de Valores y a la
Superintendencia del Sistema Financiero.

Sin perjuicio de lo establecido en el Convenio de Administracion
de Cuentas — Orden Irrevocable de Pago, de mutuo acuerdo entre
FOVIAL y la Sociedad Titularizadora, actuando en su calidad de
administradora del Fondo de Titularizacion, inicamente cuando
sea necesario y previa autorizacion del Consejo Directivo de
FOVIAL, el Originador podra hacer aportes adicionales al
FTRTFOV 02 cuando el Fondo lo requiera para hacer frente al
pago de sus obligaciones.

Estos aportes se podran acordar cuando por cualquier motivo o
circunstancia el Fondo de Titularizacion — Ricorp Titularizadora —
FOVIAL 02, no tenga suficiente liquidez para honrar sus
obligaciones con los Tenedores de Valores emitidos con cargo al
fondo cuando no exista el monto minimo requerido en la Cuenta
Restringida. Para ello, FOVIAL contara con un plazo maximo de 10
dias habiles a partir del requerimiento que le haga la
Titularizadora.

Al ocurrir cualquiera de las causales de caducidad establecidas en
el Contrato de Cesion Irrevocable a Titulo Oneroso de Derechos
sobre Flujos Financieros Futuros, FOVIAL procedera a enterar a la
Sociedad Titularizadora la cantidad que haga falta para completar
el saldo que se encuentre pendiente de pago, a la fecha de ocurrir
la causal de caducidad de que se trate, hasta la suma de
US$71,187,970.30, en concepto del valor total que como
contraprestacion deba ser pagado a la Titularizadora, en los
términos que se establecieron en el referido contrato; esta ultima
debera notificar dicha situacion de manera inmediata al
Representante de los Tenedores de Valores a efecto de que este
convoque de inmediato a una Junta General Extraordinaria de
Tenedores de Valores y de acuerdo a lo establecido en el literal c)
del articulo 76 de la Ley de Titularizacion de Activos, considere
acordar la liquidaciéon del Fondo de Titularizacion, caducando de
esta manera el plazo de la presente emision.

En este caso, la Titularizadora debera proceder a enterar de
inmediato, a los Tenedores de Valores, la totalidad
correspondiente de las sumas de dinero que en virtud de lo
anterior le hayan sido entregadas por FOVIAL, hasta el pago total
del saldo insoluto de capital e intereses acumulados por los
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Condiciones
particulares.
Parametros
Generales de
Administracion de
Flujos:

Forma de
amortizacion del
capital:

Custodia y deposito:

Clasificaciones de
riesgo:

valores emitidos.

Lo anterior debera ser notificado por la Titularizadora y el
Representante de los Tenedores de Valores de manera inmediata a
la Bolsa de Valores y a la Superintendencia del Sistema
Financiero. En el caso de presentarse alguna de las causales de
caducidad, correspondera al Representante de los Tenedores
convocar a una Junta General de Tenedores a fin de informarlos
de la situacion e iniciar las acciones correspondientes.

Ricorp Titularizadora, S.A., en su calidad de administradora del
Fondo FTRTFOV 02, abrira la denominada Cuenta Discrecional
del Fondo FTRTFOV 02, en la cual se depositaran los ingresos
percibidos de parte de FOVIAL que le seran transferidos en virtud
y bajo las condiciones del contrato de Cesion respectivo y
conforme a lo establecido previamente en la caracteristica
“Respaldo de la Emision”. Dicha cuenta sera administrada por
RICORP TITULARIZADORA, SOCIEDAD ANONIMA, como
administradora del Fondo FTRTFOV 02, y queda establecido que el
saldo de capital de los valores emitidos se reducira conforme
existan amortizaciones al mismo, lo que consecuentemente,
ocasionara menores gastos trimestrales de intereses para el Fondo
FTRTFOV 02; por lo que se podran retirar de la denominada
Cuenta Restringida, hacia la Cuenta Discrecional, los fondos
remanentes en exceso del monto equivalente a la préxima cuota
de capital y/o intereses a pagarse a los Tenedores de Valores, y
destinarlos conforme a lo establecido en la “prelacion de pagos”.

La forma de pago del capital podra ser mensual, trimestral, anual
o al vencimiento, con o sin periodo de gracia, en cuotas iguales o
desiguales y sera definida por la Sociedad Titularizadora antes de
la colocacion.

La emision de Valores de Titularizacion — Titulos de Deuda,
representada por anotaciones electronicas de valores en cuenta,
estara depositada en los registros electronicos que lleva CEDEVAL,
S.A. de C.V., para lo cual sera necesario presentarle el Contrato de
Titularizacion de la emision correspondiente y la certificacion del
asiento registral que emita la Superintendencia del Sistema
Financiero, a la que se refiere el parrafo final del Articulo treinta y
cinco de la Ley de Anotaciones Electronicas de Valores en cuenta.

Esta emisiéon cuenta con las siguientes clasificaciones de riesgo:

1. Clasificacion de riesgo otorgada por PACIFIC CREDIT RATING
S.A. de C.V., Clasificadora de Riesgo. La clasificacion de riesgo
otorgada inicialmente por PACIFIC CREDIT RATING S.A. de
C.V., Clasificadora de Riesgo es “AAA” segun sesion de su
Consejo de Clasificacion de Riesgo y con informacion
financiera al 31 de diciembre de 2012, obligandose la Sociedad
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Razones literales:

Titularizadora a mantener la emisién clasificada durante todo
el periodo de su vigencia y actualizarla semestralmente,
conforme a la resolucién de la Superintendencia del Sistema
Financiero dictada al efecto. La Clasificadora de Riesgo ha sido
contratada por un plazo inicial de un afo.

La clasificacion de riesgo “AAA” corresponde a aquellos
instrumentos en que sus emisores cuentan con la mas alta
capacidad de pago del capital e intereses en los términos y
plazos pactados, la cual no se veria afectada ante posibles
cambios en el emisor, en la industria a que pertenece o en la
economia.

2. Clasificacién de riesgo otorgada por FITCH CENTROAMERICA,
SOCIEDAD ANONIMA. La clasificacion de riesgo otorgada
inicialmente por FITCH CENTROAMERICA, SOCIEDAD
ANONIMA es “AA-” segiin sesién de su Consejo de Clasificacion
de Riesgo y con informacion financiera al 18 de octubre de
2013, obligandose la Sociedad Titularizadora a mantener la
emision clasificada durante todo el periodo de su vigencia y
actualizarla semestralmente, conforme a la resolucion de la
Superintendencia del Sistema Financiero dictada al efecto. La
Clasificadora de Riesgo ha sido contratada por un plazo inicial
de un ano. La clasificacion de riesgo “AA-” corresponde a
aquellos instrumentos en que sus emisores cuentan con una
muy alta capacidad de pago del capital e intereses en los
términos y plazos pactados, la cual no se veria afectada ante
posibles cambios en el emisor, en la industria a que pertenece
o en la economia.

“La inscripcién de la emisiéon en la Bolsa, no implica certificacion
sobre la calidad del valor o la solvencia del emisor”;

“Los valores objeto de esta oferta se encuentran asentados en el
Registro Publico Bursatil de la Superintendencia del Sistema
Financiero. Su registro no implica certificacién sobre la calidad del
valor o la solvencia del emisor”;

“Es responsabilidad del inversionista leer la informacion que
contiene este Prospecto”.
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VI.

Denominacion
social:

Nombre comercial

Numero de
Identificacion
Tributaria (N.L.T.)

Numeros y fecha de
inscripcién en el
Registro Publico
Bursatil

Direccion de la
oficina principal

Teléfono y Fax
Correo electronico

Accionista Relevante

Inscripcion en Bolsa
de Valores
autorizada por la
Junta Directiva de
la Bolsa de Valores
de El Salvador, S.A.
de C.V.

Autorizacién del
Asiento Registral en
el Registro Publico
Bursatil, por el
Consejo Directivo de
la Superintendencia
del Sistema
Financiero.

Informacion de la Titularizadora

Ricorp Titularizadora, Sociedad Anénima.

Ricorp Titularizadora.

0614-110811-103-2

TA-0001-2011, 13 de diciembre de 2011.

Edificio BVES, 2do Nivel, Blvd. Merliot y Ave. Las Carretas, Urb.
Jardines de la Hacienda, Ciudad Merliot, Antiguo Cuscatlan, La
Libertad.

(503) 2133 - 3700 y (503) 2133 - 3705

info@regional-investment.com

Regional Investment Corporation S.A. de C.V.
participacion del 99.999917%.
Ver Anexo 3: Certificacion de Accionistas Relevantes de Ricorp

Titularizadora S.A.

con una

Inscripcion de Ricorp Titularizadora, S.A. como Emisor de Valores,
en sesion No. JD-03/2012, de fecha 21 de febrero de 2012.

Asiento Registral de Ricorp Titularizadora, S.A. como emisor de
Valores en sesion No. CD-23/2012, de fecha 06 de junio de 2012.
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Nomina de la Junta Director Cargo Asiento R.P.B

Directiva, cargos Rolgndo Arturo ]?u:f\rte Schlageter Presidenjﬁe AD-0367-2011
~ Javier Ernesto Siman Dada Vicepresidente = AD-0368-2011
desempenados y José Carlos Bonilla Larreynaga Secretario AD-0370-2011
asiento en el Juan Alberto Valiente Alvarez Propietario AD-0372-2011
Registro Publico Carlos Lionel Mejia Cabrera Propietario AD-0374-2011
Bursatil (R.P.B.) Vlct'or Silhy Zacarias Prop?etar?o AD-0371-2011
. Enrique Borgo Bustamante Propietario AD-0066-2013
respectivo: José Miguel Carbonell Belismelis Suplente AD-0376-2011
Francisco Javier Enrique Duarte Schlageter =~ Suplente AD-0373-2011

Enrique Onate Muyshondt Suplente AD-0375-2011

Miguel Angel Siman Dada Suplente AD-0378-2011

Manuel Roberto Vieytez Valle Suplente AD-0377-2011

Ramén Arturo Alvarez Lopez Suplente AD-0067-2013

Remo José Bardi Ocana Suplente AD-0068-2013

A continuacién se incluye un breve resumen de la experiencia e informacion relevante de
los directores de Ricorp Titularizadora, S. A.

ROLANDO ARTURO DUARTE SCHLAGETER: Master en Administraciéon de Empresas en
el Instituto Centroamericano de Administracion de Empresas (INCAE), licenciado en
Administraciéon de Empresas de la Universidad Centroamericana José Simeén Canas.
Entre su experiencia laboral relevante se destaca su desempefio como Gerente de
Créditos en el Banco Cuscatlan, ademas se desempené como Gerente General de El
Granjero y Sello de Oro. Actualmente se desempena como Presidente de la Fundaciéon
Bursatil, Presidente de Servicios Generales Bursatiles S.A. de C.V. (SGB), Presidente de la
Bolsa de Valores de El Salvador, Presidente de Regional Investment Corporation y
Presidente de RICORP Titularizadora.

JAVIER ERNESTO SIMAN DADA: Doctor en Derecho y Jurisprudencia en la Escuela de
Leyes de la Universidad de Loyola en New Orleans, licenciado en Administracion de
empresas de la Universidad de Loyola en New Orleans. Asisti6 ademas al Programa de
Instrucciéon para Abogados desarrollado en la escuela de leyes de HARVARD. Actualmente
se desempena como Director de Asuntos Juridicos del Grupo empresarial SIMAN,
Director de Operaciones y Representante Legal de UNICOMER de El Salvador, Director de
operaciones de HILCASA. A la fecha es Presidente de la Asociacion Salvadorena de
Industriales (ASI).

JOSE CARLOS BONILLA LARREYNAGA: Graduado como licenciado en Economia de la
Universidad José Simeoén Canas (UCA). Cuenta con un Master en Administraciéon de
Negocios (MBA) de la Universidad de Pennsylvania, USA (The Wharton School). Fungi6
como Vicepresidente de Relaciones Corporativas de Industrias la Constancia, Presidente
de Embotelladora Salvadorena, S.A., Vicepresidente de Banco Central de Reserva El
Salvador. Ademas, fue Vicepresidente Comercial de Telecorporacién Salvadorena TCS.
Actualmente se desempena como Director Ejecutivo de Ricorp Titularizadora, S.A.

VICTOR SILHY ZACARIAS: Doctor en Quimica y Farmacia de la Universidad de El
Salvador. Cuenta con el curso de Administracion de empresas impartido en el Instituto
Centroamericano de Administraciéon de Empresas (INCAE). Entre su experiencia laboral
destacada se puede mencionar que fue Fundador de Farmacias San Nicolas; Fundador de
Laboratorios Suizos, empresa dedicada a la elaboracion de productos farmacéuticos y
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cosméticos. Fue también el organizador del primer Congreso Mundial de Farmacia en
Washington D.C., ademas fue miembro fundador de la Bolsa de Valores de El Salvador.

CARLOS LIONEL MEJIiA CABRERA: Cuenta con estudios de Gerencia Avanzada en la
Universidad de HARVARD/INCAE. Entre los puestos que ha desempenado en su vida
laboral se encuentran el de Director Presidente de Almacenadora Centroamericana S.A.
de C.V., Director de FUSADES, Director de Comision Ejecutiva Portuaria Autonoma
(CEPA), Presidente de Camara de Comercio e Industria de El Salvador, Presidente de
Asociacion Salvadorena de Industriales (ASI), Director de Banco Hipotecario de El
Salvador. A la fecha es Director del Circulo Deportivo Internacional, Directivo de Estudios
Legales en FUSADES, Director de la Universidad Don Bosco.

ENRIQUE BORGO BUSTAMANTE: Cuenta con un Doctorado en Ciencias Juridicas y un
Doctorado en Economia de la Universidad de El Salvador. Fue Vice — Presidente de la
Republica de El Salvador en el periodo 1994-1999, siendo ademas Ministro de la
Presidencia. Cuenta con amplia experiencia legal y financiera, desempenandose como
Abogado del ISSS, Abogado Adjunto del Banco Central de Reserva de El Salvador, Jefe del
Departamento Juridico de Banco Central de Reserva de El Salvador, Asesor Juridico de
Financiera Desarrollo e Inversion, S.A., Director del Banco Cuscatlan, S.A., y Presidente
Ejecutivo de Taca International Airlines, S.A.

FRANCISCO JAVIER ENRIQUE DUARTE SCHLAGETER: Master en Direccion de
Empresas de la Universidad del Istmo, Guatemala, Master en Direcciéon de Empresas de
Instituto Panamericano de Alta Direccién de Empresa (IPADE), licenciado en Matematica
Aplicada de la Universidad de San Carlos, Guatemala. A la fecha es profesor del Area de
Finanzas en IPADE, México; y Director y Profesor del Area de Analisis de Decisiones de
IPADE.

MIGUEL ANGEL SIMAN DADA: Master en Administraciéon de Empresas obtenido en
HARVARD, Boston, licenciado en Administracion de Empresas de la Universidad de
Loyola, New Orleans. Entre su experiencia profesional destaca la de Director Ejecutivo de
Inversiones SIMCO, S.A. de C.V., Director del Banco Salvadorefno, Director por El
Salvador de Banco Centroamericano de Integracion Econémica (BCIE). Actualmente se
desempefa como Presidente de la Divisién Inmobiliaria de Grupo SIMAN.

MANUEL ROBERTO VIEYTEZ: Ingeniero Eléctrico de la Universidad José Sime6n Canas,
curs6 el Programa de Alta Gerencia impartido en el Instituto Centroamericano de
Administracion de Empresas (INCAE). Fue Gerente General de CELSA S.A. de C.V.,
empresa dedicada a la ejecucion de obras eminentemente eléctricas. A la fecha se
desempena como Presidente de MONELCA S.A. de C.V.

ENRIQUE ONATE MUYSHONDT: Master en Administracién de negocios (MBA) en la
Universidad de Lousiana, USA, Ingeniero Eléctrico de la Universidad José Simeon Canas
(UCA). Como parte de su experiencia laboral se desempené como Presidente y Director
Ejecutivo del Fondo Social para la Vivienda, Director Ejecutivo por El Salvador del Banco
Centroamericano de Integracién Economica (BCIE), Director financiero de Embotelladora
Salvadorena (EMBOSALVA) y Director Regional de Ventas de POLYMER, Costa Rica.
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JOSE MIGUEL CARBONELL BELISMELIS: Master en Administracion de Empresas en el
Instituto Centroamericano de Administracion de Empresas (INCAE), Cuenta con un
Diplomado en Finanzas impartido por la Escuela Superior de Economia y Negocios
(ESEN). Ha sido Gerente General de MEXICANA de Aviacion, Director de Servicios
Generales Bursatiles (SGB). En la actualidad se desarrolla como Gerente General de
Jardines del Recuerdo, Asesor de Mercadeo y Finanzas de Planta de Torrefaccion de Café,
S.A. de C.V., Presidente de Canaverales S.A. de C.V., Director de AFP Crecer.

JUAN ALBERTO VALIENTE ALVAREZ: Master of Science de la Universidad de North
Carolina, USA. Fue Vicepresidente ejecutivo de Gardner Worldwide Corporation, Director
de Ventas para Latinoamérica de Descartes Systems Group, Inc., Gerente de Informatica
de Industrias la Constancia. A la fecha funge como Director Ejecutivo y Vicepresidente de
Consorcio Industrial Independencia S.A. de C.V. (EDGE), empresa de servicios educativos;
y Director ejecutivo de Technology Box, Inc.

RAMON ARTURO ALVAREZ LOPEZ: Master en Administracion de Empresas de la
Pontificia Universidad Catoélica de Chile. Es Ingeniero Industrial de Texas A&M University.
Cuenta con amplia experiencia en el area financiera. Ha desempenado el Director
Presidente de Compania Promotora de Inversiones S.A. de C.V., Director Presidente de
Credomatic de El Salvador. Ha ocupado varios cargos en el directorio de Agrisal S.A. de
C.V. Es Director de Regional Investment Corporation, S.A. de C.V.

REMO JOSE MARTIN BARDI OCANA: B. S. en Management Science — Finance de la
Universidad Florida Institute of Technology, Florida, Estados Unidos. Cuenta con
experiencia en planificacién estratégica, planificacion y direcciéon corporativa, valorizacién
financiera de empresas y de inmuebles, fusiones y adquisiciones de empresas, finanzas
estructuradas complejas, levantamiento de capital y de deuda, diseno de productos y
servicios financieros y finanzas corporativas e inmobiliarias.

En la reuniéon de la Junta Directiva del dia 24 de febrero de 2012 fue nombrado José
Carlos Bonilla como Director Ejecutivo de la sociedad.

La escritura de Constitucion de Ricorp Titularizadora, Sociedad Anénima, fue otorgada
ante los oficios del notario Julio Enrique Vega Alvarez, a las doce horas del dia once de
agosto de dos mil once, en la cual consta la calificacion favorable otorgada por el
Superintendente del Sistema Financiero del dia veintitrés de agosto de dos mil once y que
el dia veintiséis de agosto de dos mil once fue debidamente inscrita en el Registro de
Comercio al numero cuarenta y uno del libro dos mil setecientos ochenta y cuatro del
Registro de Sociedades. Posteriormente, en fecha treinta y uno de julio de dos mil doce, se
otorgd escritura de modificacién al pacto social por aumento de capital en la que se
incorporo el texto integro del pacto social, inscrita en el Registro de Comercio el dia cinco
de octubre de dos mil doce al numero trece del libro tres mil uno del Registro de
Sociedades. En esta escritura consta: Que la denominacion de la sociedad es como
aparece consignada; que su domicilio es la ciudad de San Salvador; que su plazo es
indeterminado; que su finalidad social es constituir, integrar y administrar Fondos de
Titularizacion de conformidad con la Ley de Titularizacion de Activos, y emitir valores con
cargo a dichos Fondos; que la administracion de la sociedad estara confiada a una Junta
Directiva integrada por un minimo de tres y un maximo de siete Directores propietarios y
tantos Directores suplentes como propietarios se hayan electo, quienes duraran en sus

21



funciones tres afios, pudiendo ser reelectos, salvo el caso de la primera Junta Directiva
que durara en sus funciones un ano.

Ricorp Titularizadora, S.A., ha emitido Valores de Titularizacion con cargo a: i) el Fondo
de Titularizacion Ricorp Titularizadora Club de Playas Salinitas 01 por el monto de
US$45,000,000.00, asentada en fecha 12 de septiembre de 2012, bajo el numero EM-
0015-2012 del Registro Especial de Emisiones de Valores del Registro Publico Bursatil
que lleva la Superintendencia del Sistema Financiero. La emision de Valores de
Titularizacién Ricorp Titularizadora Club de Playas Salinitas 01, que puede abreviarse
VTRTCPS 01 se encuentra respaldada por la cesion de los derechos sobre flujos
financieros futuros provenientes de los ingresos generados por la operacion del Hotel
Royal Decameron Salinitas, la recuperacién de la venta de los contratos del programa
Multivacaciones Decameron generados en El Salvador y Guatemala, asi como los ingresos
por comisiones del exterior provenientes de Atlantic Management and Hotels, S.A., por
operaciones relacionadas exclusivamente con la operacion en El Salvador o cualquier otro
tour operador en el exterior por operaciones relacionadas con Grupo Decameron por
operaciones realizadas exclusivamente en El Salvador; y cualquier otro ingreso futuro no
contemplado al momento de la emision, que pudiera recibir Club de Playas Salinitas S.A.
de C.V.; y ii) El Fondo de Titularizacién Ricorp Titularizadora FOVIAL 01 por el monto de
US$50,000,000.00, fue asentada en fecha 23 de mayo de 2013, bajo el nimero EM-
0009-2013 del Registro Especial de Emisiones de Valores del Registro Publico Bursatil
que lleva la Superintendencia del Sistema Financiero. La emision de Valores de
Titularizacion Ricorp Titularizadora FOVIAL 01, que puede abreviarse VIRTFOV 01 se
encuentra respaldada por la cesion de los derechos sobre flujos financieros futuros
provenientes de las transferencias de recursos que anualmente se consignan en el
Presupuesto General del Estado en el Ramo de Obras Publicas calculado en base al
monto generado por la aplicacion 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 veintiséis de la Ley del Fondo de Conservacién Vial.

22



VII. Activos Titularizados

La emision de Valores de Titularizacién hasta por US$50,000,000.00 esta amparada por
la Cesiéon de Derechos sobre una porcion de los primeros flujos financieros futuros de
ingresos mensuales en concepto de las transferencias de recursos que anualmente se
consignan en el Presupuesto General de la Nacion en el Ramo de Obras Publicas
calculado en base al monto generado por la aplicaciéon de la contribucion 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 veintiséis de la Ley del Fondo de Conservacién Vial. Los
montos establecidos seran libres de cualquier impuesto que en el futuro puedan serles
aplicables, correspondiendo a FOVIAL, el pago a la administracién tributaria o a la
entidad competente de todo tipo de impuestos, tasas, contribuciones especiales o tributos
en general, que cause la generacion de dichos flujos financieros futuros, en caso aplicase.

La cesion de derechos de flujos financieros futuros de FOVIAL se realiza mediante
Escritura Publica, a titulo oneroso, y se hace la tradicion de dominio a la Titularizadora,
como administradora del Fondo de Titularizacién — Ricorp Titularizadora — FOVIAL 02, de
los derechos sobre una porcién de los primeros flujos financieros futuros de ingresos
mensuales mencionados en el parrafo anterior, a partir del dia uno de cada mes, hasta
completar el monto de cada una de las 168 mensualidades cedidas. La suma del total de
las 168 cuotas cedidas sera equivalente a US$70,871,180.97. La cesion mensual sera en
cuotas mensuales y sucesivas de acuerdo al cuadro presentado en el Anexo 1.

Los flujos financieros recibidos por la Titularizadora con cargo al Fondo de Titularizacion
— Ricorp Titularizadora — FOVIAL 02 se utilizaran para: a) el pago de obligaciones a favor
de los tenedores de valores; b) pagar las comisiones a la Sociedad Titularizadora; y c)
cancelar el saldo de costos y gastos adeudados a terceros. Cualquier remanente que
existiere después de cumplir con las obligaciones antes mencionadas se devolvera al
Originador al final de la emision.

Segun las proyecciones financieras realizadas por la Titularizadora, los flujos financieros
futuros cedidos anualmente por FOVIAL equivalen en el peor de los casos al 9.9% de los
ingresos anuales totales proyectados por FOVIAL, es decir, que el originador tendria que
experimentar una disminucion de mas del 90.1% de los ingresos totales percibidos
actualmente para que el cumplimiento de la cesion mensual no pudiera ser sostenible.

Los derechos sobre flujos financieros futuros de ingresos no tienen, por su misma
naturaleza, plazo de caducidad alguno, sino el que corresponde al pago de principal de la
emision. El valto de los flujos financieros futuros cedidos se ha realizado a valor nominal
en doélares de los Estados Unidos de América. Por ultimo, los derechos sobre flujos
financieros futuros de ingresos de FOVIAL no tienen, por su misma naturaleza,
procedimiento de sustitucion.

Morales Y Morales Asociados, Perito Valuador de activos financieros para procesos de
titularizacion de activos calificado por la Superintendencia del Sistema Financiero,
dictamino sobre los activos titularizados que:
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auuaaaect“Hemos examinado los flujos de efectivo futuros proyectados para los anos 2013 a
2027 que se acompanan y, los estados financieros proyectados que les son relacionados,
que incluyen los balances generales al 31 de diciembre de 2013 a 2027, los estados de
resultados proyectados por los anos terminados en las mismas fechas y, su informacion
relacionada; asi como, las bases de proyeccion utilizadas, del FONDO DE
TITULARIZACION - RICORP TITULARIZADORA - FOVIAL 02 (Fondo FTRTFOV 02), en
proceso de constitucion. Efectuamos nuestro examen de acuerdo con Normas
Internacionales de Trabajos para Atestiguar aplicables al examen de informacion
financiera prospectiva, de acuerdo con los requerimientos de la Ley de Titularizacion de
Activos y la normativa emitida por la anterior Superintendencia de Valores, hoy
Superintendencia del Sistema Financiero.

Basados en nuestro examen de la evidencia que soporta las bases utilizadas para las
proyecciones de los flujos de efectivo futuros y los estados financieros proyectados del
Fondo de Titularizacién, no ha surgido a nuestra atencion nada que nos haga creer que
estas bases no son razonables para las proyecciones. AUn mas, en nuestra opinion, las
proyecciones de los flujos de efectivo futuros por el monto total de setenta millones
ochocientos setenta y un mil ciento ochenta délares con noventa y siete centavos de délar
de los Estados Unidos de América (US$70,871,180.97), estan preparadas en forma
apropiada sobre la base de los supuestos y estan presentadas de acuerdo con las bases
descritas en las notas que se acompanan y, con las leyes y regulaciones aplicables
emitidas por la anterior Superintendencia de Valores, hoy Superintendencia del Sistema
Financiero; y constituyen una base razonable del valor de cuarenta y nueve millones
ciento cuarenta y cinco mil trescientos setenta y dos doélares con cincuenta y seis
centavos de délar de los Estados Unidos de América (US$49,145,372.56) que sera
reconocido y entregado al FOVIAL por el Fondo FTRTFOV Q2. »»77»»»»»»»»

La metodologia de valuaciéon de los flujos financieros futuros utilizada por el perito se
adjunta al presente Prospecto en el Anexo 4.

Condiciones Especiales

A) Razones Financieras: Durante todo el proceso de titularizacion y mientras existan
obligaciones a cargo del Fondo FTRTFOV 02, FOVIAL se obliga a cumplir las siguientes
razones financieras: a) FOVIAL podra comprometer hasta el veinte por ciento de sus
ingresos anuales, para garantizar el pago del servicio de deuda relacionada a procesos de
titularizacion. Esta condicion especial debera ser verificada anualmente por el Auditor
Externo de FOVIAL, a partir de informacion financiera auditada, y enviado a la
Titularizadora a mas tardar el Gltimo dia habil del mes de abril. Para ello, FOVIAL debera
nombrar un Auditor Externo que se encuentre autorizado por la Superintendencia del
Sistema Financiero; b) La relacion endeudamiento total a ingresos totales anuales de
FOVIAL no debera ser mayor a 2.40 veces. El endeudamiento total se entendera como la
suma del saldo vigente de capital de cualquier pasivo proveniente de deuda bancaria y
bursatil emitida por FOVIAL en los Estados Financieros de FOVIAL, mas el saldo vigente
adeudado de capital en el pasivo de cualquier fondo de titularizacion en el que FOVIAL
participe como originador. Los ingresos totales anuales se entenderan como los ingresos
de los ultimos doce meses provenientes de: i) Las transferencias de recursos que
anualmente se consignan en el Presupuesto General de la Nacion en el Ramo de Obras
Publicas calculado en base al monto generado por la aplicacion de la contribucion de
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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 veintiséis de la Ley del Fondo de
Conservacion Vial; ii) Los pagos por derechos y multas establecidos por la Ley de
Derechos Fiscales por la Circulacion de Vehiculos que ingresan al Fondo General de la
Nacion, a ser transferidos integramente al Fondo de Conservacion Vial (FOVIAL), para ser
utilizados en el mantenimiento y conservacion de la Red Vial Nacional Prioritaria y
Mantenible, conforme lo establece el articulo treinta y cinco de la Ley de Derechos
Fiscales por la Circulacién de Vehiculos reformado mediante Decreto Legislativo nimero
sesenta y dos de fecha doce de julio del afio dos mil doce y publicado en El Diario Oficial
el dieciséis de julio de dos mil doce, ntmero ciento treinta y uno, tomo numero
trescientos noventa y seis; y iiij) Cualquier otro ingreso que en el futuro se encuentre
facultada legalmente a percibir. Esta relacion debera ser sometida al Consejo Directivo de
FOVIAL de forma semestral, con Estados Financieros de los meses de junio y diciembre.
El Secretario del Consejo Directivo emitira la certificacion de punto de acta respectiva y la
enviara a la Titularizadora. La medicion de junio debera ser presentada a la Titularizadora
a mas tardar el Ultimo dia habil del mes de agosto, la medicion de diciembre debera ser
presentada a la Titularizadora a partir de informacion financiera auditada al treinta y uno
de diciembre a mas tardar el ultimo dia habil de abril. A partir de la entrega de la
certificacion de punto de acta por parte de FOVIAL, la Titularizadora contara con diez dias
habiles para determinar si existe incumplimiento y notificar de dicha situacién a FOVIAL
y al Representante de Tenedores.

B) Plazo de regularizacion: A partir de la fecha en que la Titularizadora determine el
incumplimiento de cualquiera de las razones financieras y se lo haya notificado a FOVIAL
y al Representante de Tenedores, FOVIAL contara con diez dias habiles para notificar al
Representante de Tenedores y a la Titularizadora de las acciones que tomara para
regularizar la situacién y contara con seis meses para tomar las acciones necesarias para
regularizar las razones financieras a fin que por medio de un nuevo calculo presentado a
la Titularizadora se verifique el cumplimiento de los maximos establecidos informandose
dicho cumplimiento al Representante de Tenedores
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VIII. Informacion del Originador

Denominacion Social: Fondo de Conservacion Vial (FOVIAL).
Sector Econémico: Entidad Auténoma de Derecho Pablico.

Actividad Economica: Servicio de conservacion en la red vial prioritaria mantenible y en la
red vial urbana prioritaria mantenible.

Oficinas Administrativas: Kilémetro 10 '2 carretera al Puerto de La Libertad, antiguo
Cuscatlan, La Libertad.

FOVIAL nace a finales del afo 2000, bajo la responsabilidad de administrar
eficientemente los recursos financieros que le corresponden, realizar un adecuado servicio
de conservacion en la Red Vial Nacional Prioritaria Mantenible. Fue creado mediante
Decreto Legislativo No. 208 de fecha 11 de diciembre de 2000 y publicado en el Diario
Oficial No. 1237, tomo No. 349 de fecha 18 de diciembre de 2000.

El Fondo de Conservacion Vial tiene como mision contribuir al desarrollo econémico y a la
competitividad de El Salvador, a través de la conservaciéon de una red vial de calidad,
generando beneficios tangibles para la ciudadania, con énfasis en el manejo eficaz y
transparente de los recursos econémicos que se les han confiado.

El 31 de octubre de 2001 y mediante decreto No. 597, se reforma la ley y se aprueba la
fuente de ingresos por las transferencias de combustible en US $0.20 por galén, la cual
constituye la contribucion especial 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, durante la vigencia de la emision,
montos que son transferidos por el Ministerio de Hacienda a través del Ramo de Obras
Publicas.

Mas tarde, en el 2007, mediante el decreto No. 342, se reforma nuevamente la ley y se
crea la posibilidad para que FOVIAL pueda atender la Red Vial Urbana Prioritaria
Mantenible y para que pueda acceder al financiamiento y ejecutar proyectos de Inversion
Vial (Caminos Rurales).

En fecha 12 de julio de 2012, la Asamblea Legislativa aprobé una Reforma a la Ley de
Derechos Fiscales por la Circulacion de Vehiculos, mediante la cual los pagos por
derechos y multas establecidos en esa Ley, que ingresan al Fondo General de la Nacion,
deberan ser transferidos integramente al Fondo de Conservacion Vial (FOVIAL), para ser
utilizados en el mantenimiento y conservacion de la Red Vial Nacional Prioritaria
Mantenible, lo que representa un nuevo ingreso para FOVIAL.

Ademas, el 4 de septiembre de 2012 la Asamblea Legislativa aprob6 el Decreto Legislativo
N° 110 mediante el cual, se autoriza a las autoridades del Fondo de Conservacion Vial
(FOVIAL), para que a través de la titularizacion pueda emitir titulos valores, garantizados
con los flujos futuros de la contribucién de conservacion vial que dicha institucién
percibe. De conformidad a lo establecido en dicho Decreto, el FOVIAL podra comprometer
hasta el 20% de sus ingresos anuales, para garantizar el pago del servicio de la deuda.

26



Los fondos obtenidos de conformidad a dicho Decreto, deberan ser destinados para el
mejoramiento de la red vial nacional prioritaria y mantenible, y para el cumplimiento de
otras responsabilidades y objetivos fundamentales del FOVIAL.

La conservacion vial contempla un amplio conjunto de actividades destinadas a preservar
en forma continua y sostenida el buen estado de las vias terrestres de comunicacion, de
modo que se garantice un servicio 6ptimo al usuario. Comprende actividades tales como
el mantenimiento rutinario y periddico, la senalizacién, asi como las labores de
mantenimiento de puentes y obras de paso. Estas actividades se realizan a través de los
programas de Mantenimiento Rutinario, de Mantenimiento Periodico, de Mantenimiento
de Puentes y Obras de Paso, de Mantenimiento Sefializacion y Seguridad Vial y
Programas de Bacheo de vias urbanas (FOVIAL Urbano), entre otros.

En la actualidad, FOVIAL cuenta con una estructura organizativa de 52 empleados,
teniendo como vision llegar a ser reconocidos como la organizaciéon modelo en materia de
conservacion y desarrollo vial, a través de un sistema de gestion innovador que genere
credibilidad en todos los ambitos de la sociedad salvadorena.

FOVIAL cuenta con una politica de calidad en la que reiteran su compromiso a mejorar de
manera continua los procesos para la conservacion de la Red Vial Prioritaria Mantenible,
cumpliendo con la normativa técnica y legal vigente, generando beneficios a la poblacion y
contribuyendo al desarrollo econémico y social del pais.

Estructura organizativa:

El Consejo Directivo se integra de la siguiente manera:

1. El Ministro de Obras Publicas, Transporte, Vivienda y Desarrollo Urbano.

2. Un representante del Ministro de Economia.

3. Tres representantes de los usuarios de la Red Vial, de diferentes gremiales de la
Asociacion Nacional de la Empresa Privada, los cuales provienen del sector comercio,
industria, agropecuario o de servicios.

4. Dos representantes de los usuarios nombrados por el Presidente de la Republica.

Miembros Suplentes:

Por cada miembro propietario del Consejo Directivo hay un suplente que lo sustituye en
su ausencia con los mismos derechos y facultades. El suplente del Ministro de Obras
Publicas, Transporte, Vivienda y Desarrollo Urbano es el Viceministro de Obras Publicas.
Presidencia del Consejo Directivo:

El Presidente del Consejo Directivo es el Ministro de Obras Publicas, Transporte, Vivienda

y Desarrollo Urbano. El Vicepresidente es elegido entre sus miembros, quien actia en
calidad de Presidente en funciones ante la ausencia justificada del primero.
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Secretario del Consejo Directivo:

El Director Ejecutivo participa en las reuniones del Consejo Directivo en caracter de

Secretario, teniendo voz, pero no voto.

Consejo Directivo

Coordinador Auditoria
Direccion Superior Interna

Direccion
Ejecutiva

, . Asesoria de Sistemas
Asesoria Asesoria

: Informacion y
Legal de Calidad Tecnologia

Sub Direccion
Ejecutiva

Asesoria de
Comunicacion

Gerencia Adquisiciones Gerencia Financiera Gerencia de
y contrataciones y Administrativa Planificacion

Gerencia
Técnica

Unidad
Ejeciitora
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IX. Otros servicios

El Fondo de Titularizacion Ricorp Titularizadora FOVIAL 02, contara con los siguientes
servicios:

1. Perito Valuador de Flujos

La firma Morales Y Morales Asociados fue nombrada como Perito Valuador de Flujos
del Fondo de Titularizaciéon FTRTFOV 02.

Morales Y Morales Asociados se encuentran registrados en la Superintendencia del
Sistema Financiero como auditores externos bajo el asiento AE-0001-2007 y ha sido
calificado como Perito Valuador de activos financieros para procesos de titularizacion
de activos.

Es miembro de SMS Latinoamérica. Sus oficinas se encuentran ubicadas en Avenida
Bugambilias No.23, Colonia San Francisco, San Salvador.

Teléfono de contacto: 2279-4247.

2. Agente Colocador

Servicios Generales Bursatiles, S.A. de C.V., Casa de Corredores de Bolsa (en adelante
SGB) ha sido designada como Agente de Colocador de la emisién de valores de
titularizacion VTRTFOV 02.

SGB es una sociedad autorizada por la Bolsa de Valores de El Salvador y por la
Superintendencia del Sistema Financiero para operar como Casa de Corredores de
Bolsa en el mercado bursatil de El Salvador. Se constituy6 el 4 de febrero de 1992,
siendo una Casa de Corredores independiente, no afiliada a un grupo financiero, y la
de mayor tamano en su categoria.

Sus oficinas se encuentran ubicadas en 57 Avenida Norte, No.130, San Salvador.
Teléfono de contacto: 2121-1800.

3. Auditor Externo

Tochez Fernandez LTDA., fue nombrada como Auditor Externo del Fondo de
Titularizacion FTRTFOV 02.

Es una firma de auditores que se encuentra registrada en la Superintendencia del
Sistema Financiero, bajo el asiento AE-0003-2001 de auditores externos.

Sus oficinas se encuentran ubicadas en Colonia La Sultana, Calle Las Rosas No.10 y
11, Antiguo Cuscatlan, La Libertad. Antiguo Cuscatlan.

Teléfono de contacto: 2211-4911.

4. Servicios legales y notariales

Benjamin Valdez & Asociados Limitada de Capital Variable, presta sus servicios como
firma legal asesora para el Fondo de Titularizacion FTRTFOV 02.

La firma se especializa en Fusiones y Adquisiciones, Emisiones de Titulos Valores en
Bolsas Nacionales y Extranjeras y Banca y Finanzas.

Sus oficinas se encuentran ubicadas en local 2-01, Edificio Avante, Urbanizacién
Madreselva III, Calle Llama del Bosque Poniente, Antiguo Cuscatlan, La Libertad.
Teléfono de contacto: 2511-4600.
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X.  Factores de Riesgo

Los factores de riesgo asociados a la cesién de derechos de flujos financieros futuros
generados por FOVIAL se presentan a continuacion:

1. Riesgos de la Emision

Riesgo de Liquidez. Es el riesgo que un inversionista no pueda obtener liquidez financiera
mediante la venta de los Valores de Titularizacién en el mercado secundario local o
mediante la realizacion de operaciones de reporto a nivel local.

A pesar de que el riesgo en mercado secundario existe, y que los Valores de Titularizacion
se reconocen como un producto financiero de reciente incursion en el mercado de valores
salvadorefio, la experiencia en el mercado demuestra que se trata de valores
potencialmente liquidos, por lo que el inversionista puede realizar operaciones de venta o
reportos con facilidad.

Riesgo de Mercado. Es el riesgo de posibles pérdidas en que podrian incurrir los
inversionistas debido a cambios en los precios de los Valores de Titularizaciéon por
variaciones en las tasas de interés del mercado y otras variables exdgenas.

Ricorp Titularizadora, S.A. publicara la informacion requerida por la Superintendencia del
Sistema Financiero a efectos de que los inversionistas cuenten periédicamente con la
informacién financiera del Fondo.

Riesgo de Tasa de Interés. Es el riesgo de cambio en las tasas de interés en el mercado
para instrumentos de similar plazo y riesgo que puedan ser mas competitivas que la tasa
fija de la presente emisién de Valores de Titularizacion.

Frente a este riesgo, se ha ofrecido a los inversionistas una tasa fija durante el plazo de la
emision.

2. Riesgos del Fondo de Titularizacion

Riesgo de Mora. Riesgo asociado a una posible disminucion en el pago de los servicios que
presta FOVIAL, este riesgo se refiere a cualquier evento que redunde a una disminucion
en los ingresos de la institucion.

Este riesgo ha sido considerado por la Gerencia de Estructuracion de Emisiones en la
elaboracion del modelo financiero y a la hora de proyectar los flujos financieros del Fondo,
incorporando margenes de seguridad, considerando las fechas de realizacion de las
transferencias a FOVIAL, etc.

Riesgo regulatorio. FOVIAL es una entidad regulada por las Leyes de El Salvador.
Cambios regulatorios podrian ocasionar un impacto en la forma y monto de las
transferencias de la contribucion especial de conservacion vial.

A pesar de que este es un riesgo que depende de la voluntad politica, la Gerencia de
Estructuracion de Emisiones ha considerado en la proyeccion de los flujos, margenes de
seguridad ante eventualidades como cambios regulatorios.
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3. Riesgos de la Sociedad Administradora del Fondo

Riesgo de Mercado. Es el riesgo de posibles pérdidas en que podria incurrir el Fondo de
Titularizacion por las inversiones realizadas con los flujos del Fondo por la Sociedad
Titularizadora en su calidad de Administradora del Fondo de Titularizacion.

Para minimizar este riesgo, se han definido los criterios de inversién de los flujos
financieros del Fondo que delimitan las inversiones permitidas y las no permitidas de
acuerdo a un nivel de riesgo moderado. Dicho régimen se plasmara en el contrato de
titularizacion de activos.

Riesgo Legal. Es el riesgo derivado de la suscripcién de los contratos utilizados en el
proceso de titularizacion (contrato de titularizacion, cesion a titulo oneroso de derechos
sobre flujos financieros futuros, convenio de administraciéon de cuentas bancarias, entre
otros). En dichos contratos debe plasmarse el marco de actuacién que permita hacer
frente al incumplimiento de obligaciones por parte del Originador, asi como diversos
aspectos operativos que permitan un desarrollo normal en la labor de administracién del
Fondo (transferencia irrevocable de derechos sobre los flujos futuros, proceso operativo de
transferencias entre cuentas bancarias, érdenes irrevocables de pago, entre otros).
Ademas, en observancia de la Ley Contra el Lavado de Dinero y de Activos, el Oficial de
Cumplimiento de Ricorp Titularizadora, S.A. debera formar el expediente con la
informacién del Originador y solicitar la respectiva declaracion jurada.
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XI. Pérdidas y Redencion Anticipada

1. Pérdidas y redenciéon anticipada por incumplimiento

De producirse situaciones que impidan la generacion de los flujos financieros futuros de
fondos proyectados y una vez agotados los recursos del Fondo de Titularizacién, los
Tenedores de Valores deberan asumir las eventuales pérdidas que se produzcan como
consecuencia de tales situaciones, sin perjuicio de exigir el cumplimiento de lo
establecido en el Contrato de Cesion y de Titularizacion.

En caso de presentarse eventos que pongan en riesgo la generacion de los flujos
financieros futuros de fondos cedidos especificados en el Contrato de Cesiéon y
Titularizacién, correspondera a los Tenedores de Valores decidir si se da una redencion
anticipada de los valores, para la cual sera necesario el acuerdo tomado por la Junta
General Extraordinaria de Tenedores de Valores. Cualquier saldo no cubierto con la
liquidacion del Fondo como consecuencia de este acuerdo sera asumido por los Tenedores
de Valores.

En el evento que el proceso de titularizacion generase pérdidas causadas por dolo o culpa
imputables directamente a la Titularizadora, declaradas como tales por juez competente
en sentencia ejecutoriada, los Tenedores de Valores podran ejercer las acciones
contempladas en las disposiciones legales pertinentes con el objeto de obtener el pago y
las indemnizaciones a las que hubiere lugar.

2. Redencién anticipada de los valores a opciéon del emisor

En el ano quinto y décimo de la emision, los Valores de Titularizacién — Titulos de Deuda
podran ser redimidos total o parcialmente en forma anticipada, a un precio igual al que
sea mayor entre: (1) el 100% 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 redencion a la tasa aplicable de los Bonos del Tesoro de Estados Unidos de
América de diez anos mas doscientos puntos basicos en caso que el plazo de vencimiento
remanente de los titulos valores sea mayor a cinco anos y a la tasa aplicable de los Bonos
del Tesoro de Estados Unidos de Ameérica de cinco annos mas doscientos puntos basicos en
caso que el plazo de vencimiento remanente de los titulos valores sea menor o igual a
cinco afnos; en ambos casos mas intereses devengados y no pagados; con un pre aviso
minimo de 120 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.

La redencion anticipada de los valores y la determinacion del precio podran ser acordadas
unicamente por la Junta Directiva de Ricorp Titularizadora, S.A, a solicitud del
Originador, debiendo realizarse a través de CEDEVAL, S.A. de C.V. En caso de redencion
anticipada, el Fondo de Titularizacién por medio de la Sociedad Titularizadora, debera
informar al Representante de Tenedores, a la Superintendencia, a la Bolsa de Valores y a
la Central de Deposito de Valores, S.A. de C.V. con quince dias de anticipacion; El monto
de capital redimido, dejara de devengar intereses desde la fecha fijada para su pago. En la
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fecha de redencién de los valores, la Titularizadora, actuando en su calidad de
administradora del Fondo de Titularizacion, hara efectivo el pago segin los términos y
condiciones de los valores emitidos, debiendo realizarse por medio de CEDEVAL S.A. de
C.V.

En caso de realizarse la redencion anticipada de los valores, ya sea parcial o totalmente,
la Titularizadora mantendra, por 180 dias mas el monto pendiente de pago de los valores
redimidos, el cual estara depositado en la cuenta bancaria denominada Cuenta
Discrecional. Vencido dicho plazo, lo pondra a disposicién de los Tenedores de Valores
mediante el pago por consignacién a favor de la persona que acredite titularidad legitima
mediante certificacion emitida por CEDEVAL, S.A. de C.V.
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XII. Administracion de los Activos Titularizados

En virtud del contrato de administracion, la Titularizadora, entrega en administracion a
FOVIAL los activos que conforman el Fondo de Titularizacion antes mencionado, los
cuales han quedado debidamente relacionados en el contrato de Cesion y Administracion.
En ese sentido, es convenido que la labor de administracion antes indicada, se entendera
referida a la facultad de FOVIAL de ejercer labores de procesamiento de informacién, de
recaudacion de flujos financieros generados por el fondo de titularizacién en comento, de
contabilizacion, de registro de pagos y otros de naturaleza analoga sobre dichos activos.
Los detalles generales del contrato se presentan a continuacion:

A. Facultad de FOVIAL: En virtud del contrato de administracion, FOVIAL tendra la
facultad de cobrar y percibir por cuenta de la Titularizadora, esta ultima en su

calidad de administradora del Fondo de Titularizacion en comento, los flujos
financieros futuros provenientes de los primeros ingresos correspondientes a la
porcion cedida del total de dichos flujos, en concepto de los ingresos legalmente
percibidos mensualmente por FOVIAL, en concepto de las transferencias de recursos
que anualmente se consignan en el Presupuesto General de la Nacion en el Ramo de
Obras Publicas calculado en base al monto generado por la aplicacion de la
contribucion 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, durante la vigencia de la emision.

B. Obligaciones de FOVIAL: El Fondo de Conservacion Vial se obliga a:

1) Cobrar y gestionar por cuenta de la Titularizadora los flujos financieros futuros
provenientes de los flujos financieros antes relacionados, en la cuantia y forma
antes establecida;

2) Notificar a Ricorp Titularizadora, S.A. de los montos mensuales totales recaudados
por concepto de contribucion vial y demas ingresos para los que esté facultada
legalmente a percibir;

3) Proporcionar a la Titularizadora toda clase de informacién en torno a la generacion
de los flujos financieros futuros cedidos en el contrato de cesion y en torno a las
actividades, cambios, situacion legal o financiera de FOVIAL. Esta informacion
debera proporcionarse en un plazo no mayor a cinco dias habiles contados desde
la fecha en que la Titularizadora se lo solicite por escrito; ademas, debera enviar
mensualmente a la Titularizadora informacion financiera de FOVIAL, a mas tardar
el décimo quinto dia habil de cada mes, excepto en el mes de diciembre que sera
entregado a mas tardar el décimo dia habil de febrero y la informacion financiera
del mes de enero se entregara a mas tardar el ltimo dia habil del mes de febrero;

4) Informar por escrito y de forma inmediata a la Titularizadora, al Representante de
los Tenedores de Valores emitidos con cargo al Fondo FTRTFOV 02, a la Bolsa de
Valores de El Salvador y a la Superintendencia del Sistema Financiero, de
cualquier hecho relevante que afecte o pueda afectar negativamente los flujos
financieros futuros cedidos;

5) Proporcionar cualquier clase de informaciéon que le sea solicitada por la
Superintendencia del Sistema Financiero, cuando ésta actie de conformidad con
sus facultades legales establecidas en la legislacion aplicable y particularmente en
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10)

11)

12)

el Articulo treinta y dos de la Ley de Supervision y Regulaciéon del Sistema
Financiero;

Proporcionar cualquier clase de informacion que le sea solicitada por el
Representante de los Tenedores de Valores emitidos con cargo al Fondo FTRTFOV
02, cuyo objeto sea exclusivamente el de verificar la situacion de los flujos
financieros futuros cedidos en el contrato de cesion, asi como los mecanismos y
procedimientos utilizados para su recaudacioén, cobro, percepcion y entrega;
Cuando haya ocurrido alguna de las causales de caducidad contempladas en el
Contrato de Cesion de Flujos Financieros Futuros, debera enterar a la
Titularizadora, como administradora del Fondo FTRTFOV 02, todos los ingresos
que reciba FOVIAL en concepto de las transferencias de recursos que anualmente
se consignan en el Presupuesto General de la Nacion en el Ramo de Obras
Publicas 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 durante la vigencia de la emision, a partir del
dia en que se tenga por caducado el plazo hasta completar el saldo que a esa fecha
se encuentre pendiente de enterar del monto de hasta US$70,871,180.97. Los
montos establecidos seran libres de cualquier impuesto que en el futuro puedan
serles aplicables, correspondiendo a FOVIAL, el pago a la administracién tributaria
o a la entidad competente de todo tipo de impuestos, tasas, contribuciones
especiales o tributos en general, que cause la generacién de dichos flujos
financieros futuros, en caso aplicasen;

FOVIAL se obliga de forma irrevocable a firmar y mantener vigentes y validas la o
las Ordenes Irrevocables de Retencién y Transferencia, asi como el Convenio con el
Ministerio de Hacienda - Direccion General de Tesoreria, Ministerio de Obras
Publicas y la Titularizadora, mientras no se haya liquidado el capital e intereses de
la emision del Fondo FTRTFOV 02;

Ejecutar los cambios en los mecanismos y procedimientos utilizados para la
recaudacion, cobro, percepcion y entrega de los flujos financieros futuros cedidos,
en la forma y plazos que le instruya la Sociedad Titularizadora;

Informar a la Titularizadora y al Representante de Tenedores de Valores sobre el
avance en la ejecucion de los proyectos en los que se destinaran los fondos
obtenidos de la cesion de derechos sobre flujos financieros futuros por medio de
reuniones trimestrales; y remitir respaldo documental sobre el cumplimiento en el
uso del destino de los recursos;

Mantener la relaciéon endeudamiento total a ingresos totales anuales de FOVIAL en
un nivel no mayor a 2.40 veces; y

FOVIAL debera nombrar a un Auditor Externo que se encuentre autorizado por la
Superintendencia del Sistema Financiero.

Facultad de la Titularizadora: La Titularizadora estara facultada para solicitar

informacién a FOVIAL y para verificar periodicamente los mecanismos y
procedimientos utilizados para la recaudacion, cobro, percepcion y entrega de los
flujos financieros futuros cedidos en el contrato de cesion, pudiendo instruir cambios

en dichos mecanismos.
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XIII. Custodia de los Activos Titularizados

El activo subyacente a la emisién corresponde a la Cesion de Derechos sobre una porcion
de los primeros 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 Publicas calculado en base al monto generado por la
aplicacion 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
veintiséis de la Ley del Fondo de Conservacion Vial. Los montos establecidos seran libres
de cualquier impuesto que en el futuro puedan serles aplicables, correspondiendo a
FOVIAL, el pago a la administracion tributaria o a la entidad competente de todo tipo de
impuestos, tasas, contribuciones especiales o tributos en general, que cause la
generacion de dichos flujos financieros futuros, en caso aplicase. La Titularizadora
entregara en custodia el Contrato de Titularizacion y el Contrato de Cesion y
Administracion a CEDEVAL, S.A. de C.V. y otros documentos y contratos relacionados
con este proceso de titularizacion.

Los Flujos Financieros Futuros seran recolectados por FOVIAL por medio de su colector,
quien a través de una Orden Irrevocable de Retencion y Transferencia trasladara o
permitira cargar los fondos correspondientes al Fondo FTRTFOV 02 a las Cuentas
Bancarias derivadas de la Estructuracion de Fondos de Titularizacion. Por lo tanto, dada
la naturaleza de los activos, estos no seran depositados ni custodiados por sociedad
especializada en depésito y custodia.

Convenio de Administracion de Cuentas - Orden Irrevocable de Pago (OIP): Como respaldo
operativo de la emision, FOVIAL y la Sociedad Titularizadora suscribiran un Convenio de
Administracion de Cuentas — OIP, con un Banco Administrador, siendo inicialmente
suscrito con el Banco Davivienda Salvadoreno, S.A.; Los fondos percibidos mensualmente
por la entrada de flujos cedidos, seran depositados inicialmente en una Cuenta Colectora
a nombre del Fondo de Titularizacion FTRTFOV 02 abierta en el Banco Administrador.
Inmediatamente, los flujos cedidos seran trasladados mediante una Orden Irrevocable de
Pago (OIP) a una cuenta bancaria a nombre del Fondo FTRTFOV 02 administrada por
Ricorp Titularizadora, S.A. y abierta en un banco debidamente autorizado para realizar
operaciones pasivas por la Superintendencia del Sistema Financiero con clasificacion de
riesgo minima de “AA” con perspectiva estable, denominada Cuenta Discrecional.
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XIII. Clasificacion de Riesgo

Esta emision cuenta con las siguientes clasificaciones de riesgo:

1. Clasificacion de riesgo otorgada por PACIFIC CREDIT RATING S.A. de C.V,
Clasificadora de Riesgo. La clasificacion de riesgo otorgada inicialmente por PACIFIC
CREDIT RATING S.A. de C.V., Clasificadora de Riesgo es “AAA” seguin sesion de su
Consejo de Clasificacion de Riesgo y con informaciéon financiera al 31 de diciembre de
2012, obligandose la Sociedad Titularizadora a mantener la emision clasificada
durante todo el periodo de su vigencia y actualizarla semestralmente, conforme a la
resolucion de la Superintendencia del Sistema Financiero dictada al efecto. La
Clasificadora de Riesgo ha sido contratada por un plazo inicial de un ano.

La clasificacion de riesgo “AAA” corresponde a aquellos instrumentos en que sus
emisores cuentan con la mas alta capacidad de pago del capital e intereses en los
términos y plazos pactados, la cual no se veria afectada ante posibles cambios en el
emisor, en la industria a que pertenece o en la economia.

El informe completo de la clasificaciéon de riesgo se incluye en el Anexo 5 del presente
Prospecto.

2. Clasificacién de riesgo otorgada por FITCH CENTROAMERICA, SOCIEDAD ANONIMA.
La clasificacion de riesgo otorgada inicialmente por FITCH CENTROAMERICA,
SOCIEDAD ANONIMA Clasificadora de Riesgo es “AA-” segiin sesi6n de su Consejo de
Clasificacion de Riesgo y con informacién financiera al 18 de octubre de 2013,
obligandose la Sociedad Titularizadora a mantener la emision clasificada durante todo
el periodo de su vigencia y actualizarla semestralmente, conforme a la resolucién de la
Superintendencia del Sistema Financiero dictada al efecto. La Clasificadora de Riesgo
ha sido contratada por un plazo inicial de un ano.

La clasificaciéon de riesgo “AA-”" corresponde a aquellos instrumentos en que sus
emisores cuentan con una muy alta capacidad de pago del capital e intereses en los
términos y plazos pactados, la cual no se veria afectada ante posibles cambios en el
emisor, en la industria a que pertenece o en la economia.

El informe completo de la clasificacion de riesgo se incluye en el Anexo 5 del presente
Prospecto.
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XV. Representante de los Tenedores de Valores

Denominacion  Lafise Valores de El Salvador, S.A. de C.V. Casa de Corredores de
Social Bolsa.

Direccion Edificio World Trade Center, Torre II, No. 304. 89 Avenida Norte y Calle
El Mirador, Colonia Escalon. San Salvador.

Teléfono 2566-6000
Fax 2566-6004

Nombramiento La Junta Directiva de Ricorp Titularizadora, S.A. en acta JD-03/2013
de fecha siete de marzo de 2013, ha nombrado a Lafise Valores de El
Salvador, S.A. de C.V., Casa de Corredores de Bolsa como
Representante de los Tenedores del Fondo de Titularizacién — Ricorp
Titularizadora — FOVIAL 02.

Accionista Finance Exchange and Trading Company 99.00%
Relevante Ver Anexo 6 de este prospecto.

Facultades y Obligaciones del Representante de los Tenedores de Valores emitidos
con cargo al Fondo de Titularizacion — Ricorp Titularizadora — FOVIAL 02

Sin perjuicio de lo regulado en la ley y en la normativa aplicable, el Representante de los
Tenedores de Valores emitidos con cargo al Fondo de Titularizacion tendra las siguientes
facultades:

a) Recibir y administrar conforme lo regula la Ley de Titularizacion de Activos, la
normativa aplicable y este contrato, el pago de los valores que se hayan emitido con cargo
al Fondo de Titularizacién e ingresarlos al Fondo FTRTFOV 02, mientras no se haya
otorgado la Certificacion de haberse integrado el Fondo;

b) Entregar a la Sociedad Titularizadora los recursos producto del pago de los valores que
se hayan emitido con cargo al Fondo FTRTFOV 02, después de haberse integrado
totalmente el Fondo de Titularizacion con el objeto de que los recursos en referencia sean
ingresados al mencionado Fondo;

c) Fiscalizar a la Sociedad Titularizadora, en los actos que realice respecto al Fondo
FTRTFOV 02;

d) Convocar y presidir la Junta General de Tenedores de Valores emitidos con cargo al
Fondo FTRTFOV 02, y ejecutar sus decisiones. Ademas, también debera convocar y
presidir la Junta General de Tenedores, en caso se haya producido un evento de
caducidad en el contrato de cesion y administracion de los flujos financieros futuros, en
el contrato de titularizacion, o en cualquier otro documento o contrato relacionado con
este proceso de titularizacion;

e) Recibir y requerir informacion procedente de los custodios contratados por la Sociedad
Titularizadora para custodiar los activos del Fondo de Titularizacion y de los movimientos
producidos en las cuentas del Fondo FTRTFOV 02, tales como: ingresos y egresos de
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activos, pagos de cupoén, cobros de intereses, rescates, vencimientos, o cualquier otro que
implique un cambio en los registros de la cuenta del Fondo;

f) Verificar el cumplimiento en el uso del destino de los recursos por parte del Originador,
para lo cual debera: i) Asistir a reuniones trimestrales en las que FOVIAL informara sobre
el avance en la ejecucion de los proyectos en los que se destinaran los fondos obtenidos
de la cesion de derechos sobre flujos financieros futuros; y ii) Emitir las constancias
correspondientes anexando el respaldo documental necesario; y

g) Cualquier otra facultad y obligacion que le confiera la ley, la normativa aplicable y el
contrato de titularizacién.

Deberes y Responsabilidades del Representante de los Tenedores de Valores
emitidos con cargo al Fondo de Titularizacion — Ricorp Titularizadora — FOVIAL 02

Sin perjuicio de lo regulado en la ley y en la normativa aplicable el Representante de los
Tenedores de Valores emitidos con cargo al Fondo de Titularizaciéon, tendra los deberes y
responsabilidades siguientes:

a) Verificar que el Fondo esté debidamente integrado, lo que comprende al menos: a.i)
Que los bienes que conforman el activo del Fondo de Titularizacion - Ricorp
Titularizadora — FOVIAL 02, se encuentran debidamente transferidos y que todos los
documentos necesarios para transferir el activo se encuentran debidamente otorgados y
formalizados de acuerdo a la Ley;
a.ii) Que los bienes que conforman el activo del Fondo FTRTFOV 02, se encuentran
libres de gravamenes, prohibiciones, restricciones y embargos;
a.iii) Haber tenido a la vista la solvencia tributaria del Originador o, en su defecto, la
autorizacion extendida por la Administracién Tributaria;
b) Responder administrativamente y judicialmente por sus actos u omisiones;
c) Representar a los propietarios de los valores emitidos con cargo al Fondo FTRTFOV 02,
y actuar exclusivamente en el mejor interés de los Tenedores de Valores emitidos con
cargo al Fondo de Titularizacién — Ricorp Titularizadora — FOVIAL 02, desempenando
diligentemente sus funciones;
d) Vigilar porque el Fondo de Titularizacion sea administrado de conformidad a lo
establecido en la ley, en la normativa aplicable y en el Contrato de Titularizacién;
e) Ejercitar todas las acciones o derechos, incluso judiciales, que correspondan al
conjunto de los Tenedores de Valores emitidos con cargo al Fondo FTRTFOV 02, para
reclamar el pago de los derechos concedidos en los valores adquiridos, asi como las que
requiera el desempefno de las funciones que la ley le da y los actos conservatorios
necesarios;
f) Verificar periédicamente o en cualquier momento los activos que conforman el Fondo de
Titularizacion, en las instalaciones de la persona o entidad que hubiese sido contratada
como administradora de los mismos;
g) Remitir informacion a la Superintendencia del Sistema Financiero y a la Bolsa de
Valores en que se encuentren inscritos los valores emitidos con cargo al Fondo FTRTFOV
02, segun se detalla a continuacion:
g.1.) Debera remitir dentro de los ocho dias habiles siguientes a la fecha del hecho, la
informacion siguiente:
g.1.1) La renuncia y la designacion del nuevo Representante de los Tenedores,
quien debera cumplir los requisitos definidos en la Ley de Titularizacion de Activos
y en este contrato;
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g.1.2) Los avisos de convocatoria de la Junta de Tenedores y copia del acta de la
Junta;
g.1.3) Copia certificada por Notario de los documentos o contratos celebrados por
el Representante de los Tenedores en nombre del conjunto de los tenedores;
g.2) Debera remitir dentro del dia habil siguiente de que se produzca el hecho o llegue
a su conocimiento:
g.2.1) Certificacion en la que conste que los bienes que conforman el Fondo de
Titularizacion, se encuentran debidamente aportados y en custodia, libres de
gravamenes, prohibiciones o embargos y, cuando aplique, que se han constituido
los aportes adicionales, o en su defecto, que transcurridos sesenta dias contados
desde el inicio de colocacion de la emisién, comunicara que no puede otorgar la
certificacion antes mencionada, por encontrarse los bienes antes dichos con
gravamenes, prohibiciones o embargos o por no estar debidamente aportados o no
haberse otorgado los aportes adicionales pactados;
g.2.2) Comunicacion informando el incumplimiento por parte del emisor de sus
obligaciones para con los Tenedores de los Valores de la titularizacién o su
representante, contempladas en el Contrato de Titularizacion;
g.2.3) En los casos en que ocurran circunstancias o hechos que revistan una
importancia de caracter relevante, como el caso de una Asamblea Extraordinaria
de Tenedores de Valores emitidos con cargo al Fondo FTRTFOV 02, que puedan
causar efectos directos ya sea en el mercado o en los inversionistas, éstos deberan
ser comunicados por el Representante de los Tenedores de Valores, en forma
inmediata a la Bolsa de Valores respectiva y a la Superintendencia del Sistema
Financiero a mas tardar dentro de las veinticuatro horas siguientes en que ha
ocurrido el hecho;
g.3) Debera comunicar de forma inmediata cualquier hecho o informacion relevante
que pueda estar derivada de situaciones que impidan el normal desarrollo del Fondo
de Titularizaciéon o afecten los intereses de los Tenedores de Valores emitidos con
cargo al Fondo FTRTFOV 02, o del mercado. Dicha informacion debera remitirse
inmediatamente después de que hayan ocurrido o se haya tenido conocimiento. En el
caso de la remisién a la Superintendencia, debera realizarse a través de la siguiente
direccion electronica hrelevantes@ssf.gob.sv; y
g.4) Asi mismo debera comunicar la informacion relevante de manera impresa a la
Superintendencia del Sistema Financiero el siguiente dia habil de ocurrido el hecho o
de haber sido enviada la comunicacion via electronica;
h) Otorgar, en nombre de los Tenedores de Valores los documentos y contratos que deban
celebrarse;
i) Acudir a las Convocatorias que periodicamente le haga la Superintendencia del Sistema
Financiero para revisar los principales hechos e indicadores de avance del Fondo de
Titularizacion;
j) Solicitar a la Superintendencia del Sistema Financiero la liquidacion del Fondo de
Titularizacion de conformidad a lo dispuesto en la Ley de Titularizacion de Activos;
k) Convocar la primera junta de tenedores a mas tardar cinco dias posteriores a la fecha
en que se haya colocado el setenta y cinco por ciento de los valores emitidos con cargo al
Fondo FTRTFOV 02. En esta junta se tomaran al menos los siguientes acuerdos: Ratificar
o cambiar la designacion del Representante de Tenedores de Valores emitidos con cargo al
Fondo FTRTFOV 02;
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1) Recabar periédica y oportunamente de los administradores de la Titularizadora, los
datos relativos a la situacion financiera de la misma y del Fondo y los demas que
considere necesarios para el ejercicio de sus funciones;

m) Otorgar, en nombre del conjunto de los Tenedores de Valores, los documentos o
contratos que deban celebrarse;

n) Emitir la certificacion de integracion del Fondo;

n) Verificar el cumplimiento en el uso del destino de los recursos por parte del Originador,
para lo cual debera: i) Asistir a reuniones trimestrales en las que FOVIAL informara sobre
el avance en la ejecucion de los proyectos en los que se destinaran los fondos obtenidos
de la cesion de derechos sobre flujos financieros futuros; y ii) Emitir las constancias
correspondientes anexando el respaldo documental necesario; y

o) Cualquier otra obligacion, deber o responsabilidad que le establezca la ley, la
normativa aplicable y el contrato de titularizacion.
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XVI. Informacion Financiera a los Tenedores de Valores

La Titularizadora mantendra a disposicion del Representante de los Tenedores, toda la
documentacion relacionada a la constitucion y desempefnio del Fondo de Titularizacion
que represente; tal como los contratos de servicios, los informes de valuacién, los
informes de supervision y los reportes del auditor externo. Asimismo, de ser necesario,
pondra a disposicién del Representante de Tenedores y del Liquidador nombrado, la
informaciéon necesaria para la liquidacion de un Fondo de Titularizacién, cuando
corresponda.

El ultimo Estado Financiero del Fondo de Titularizacién anual auditado y trimestral y su
respectivo analisis razonado se encontraran disponibles en las oficinas de la
Titularizadora, en la Superintendencia y en las oficinas de los colocadores.

Los Estados Financieros de la Titularizadora y la declaracién jurada del represente legal
de la Titularizadora sobre la veracidad de la informacion proporcionada para fines del

registro de la emisién de los valores se adjuntan como Anexo 7 y 8 de este prospecto.

Asimismo, se presenta en este prospecto los Estados Financieros proyectados del Fondo
de Titularizacién Ricorp Titularizadora FOVIAL 02 y su base de proyeccion (Anexo 9).
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XVII. Impuestos y Gravamenes

Conforme se establece en el Art. 86 de la Ley de Titularizacién de Activos, los Fondos de
Titularizacion estan exentos de toda clase de impuestos y contribuciones fiscales. Las
transferencias de activos para conformar un Fondo de Titularizacién, ya sean muebles o
inmuebles, estaran igualmente exentos de toda tasa de cesiones, endosos, inscripciones
registrales y marginaciones.

En lo referente al Impuesto a la Transferencia de Bienes Muebles y a la Prestacion de
Servicios, los activos, derechos y flujos financieros futuros transferidos para un Fondo de
Titularizacion, asi como la prestacion de servicios por parte de dicho Fondo, tendran el
mismo tratamiento tributario que tenian cuando estaban en el patrimonio del Originador.

En este caso particular aquellos flujos respecto de los cuales FOVIAL pagare algtin tipo de
impuesto o tributo, deberan ser cedidos a Ricorp Titularizadora S.A. libre de cualquier
carga fiscal.

Los Fondos de Titularizaciéon aun cuando estan exentos del pago de Impuesto sobre la
Renta, estaran obligados a presentar su declaracién de renta al final de cada ejercicio
impositivo ante la Direccion General de Impuestos Internos.

Una vez finalizado el plazo del Fondo de Titularizacién, debera presentarse una
liquidacién a la Direccion General de Impuestos Internos.

Si después de cumplidas las obligaciones del Fondo de Titularizacion con los Tenedores
de Valores y con otros terceros, quedaren bienes remanentes en dicho Fondo, dichos
bienes se entregaran a FOVIAL estando este sujeto al pago del Impuesto sobre la Renta
por los bienes recibidos, en caso esto aplique.

Se faculta a la Administracion Tributaria para realizar la valoracion de tales bienes a
efecto de establecer el valor de mercado de los mismos y los ajustes tributarios que se
originen del ejercicio de tales facultades.

En la liquidacion a que se refiere el articulo 87 de la Ley de Titularizacion de Activos
debera hacerse constar, el nombre y nimero de identificacion tributaria de la persona o
entidad que recibira los bienes remanentes.

Los intereses, premios y otras utilidades que perciban los inversionistas por los valores
emitidos con cargo a los Fondos de Titularizaciéon estaran sujetos al pago de impuesto
sobre la renta conforme lo establezca la Ley vigente.

Las utilidades, dividendos, premios, intereses, réditos, ganancias netas de capital o
cualquier otro beneficio obtenido por una persona natural domiciliada, en inversiones de
titulos valores y demas instrumentos financieros, estaran gravadas de acuerdo a la
legislacion vigente en esta materia (art. 14-A, Ley del Impuesto sobre la Renta).
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XVIII.Costos y Gastos

Costos Iniciales Proporcionales al Monto Colocado

Casa Corredora de Bolsa (Mercado Primario) 0.08000%
Bolsa de Valores (Mercado Primario) 0.10594%
CEDEVAL (Comision por Depésito Inicial de Valores) ! 0.03390%
CEDEVAL (Comision por Transferencia entre cuentas) 0.00113%
CEDEVAL (Depésito Inicial de Documentos) 2 0.00050%
Registro de la Emisiéon en Registro Pablico Bursatil 8 0.02000%

Costos Iniciales Fijos

Inscripcion de emision en BVES $1,293.85
Presentacion de inscripciones en BVES $1,000
Servicios legales y Notariales $7,500
Prospectos y certificados $800
Publicaciones de colocaciéon $1,000

Costos Peridodicos (anuales)

Clasificaciones de Riesgo 4 $15,530
Auditor Externo y Fiscal 5 $3,000
Representante de Tenedores © $9,000
Perito Valuador de Flujos Futuros 7 $4,000
Publicaciones $5,000
Papeleria y otros varios $500
Legalizacion de libros 8 $200

Comisiones de Ricorp Titularizadora

Comision por Administracion Ricorp Titularizadora ° 0.195%

Las funciones de administracion y colecturia de los fondos seran realizados por FOVIAL a
titulo no oneroso como esta contemplado en el Contrato de Cesion y Administracion. La
custodia del Contrato de Titularizacion, del Contrato de Cesion y Administracion, y de los

' Costo sobre el monto de la emisién con un monto maximo de $581.95.

? Costo sobre el valor de los contratos.

3 Costo sobre el monto de la emisién con un monto maximo de $8,000.00.

* A partir del segundo afio, las Clasificadoras de Riesgo cobraran $12,900.

> A partir del segundo afio, deberd contratarse un Auditor Fiscal, cuyos honorarios seran negociados
oportunamente.

% Los honorarios del Representante de Tenedores subiran a razén de $500, cada cinco afios.

7 A partir del segundo afio los honorarios del Perito Valuador seran de $1,150.

¥ A partir del segundo afio, se destinaran $75 para legalizacion de libros.

? La comisién por administracion es del 0.195% sobre el saldo vigente de capital de la emisién de valores de
titularizacion del Fondo de Titularizacion, la cual sera pagadera mensualmente, y en ningtin caso podra ser
menor a $1250.00 al mes.
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demas documentos relacionados con el presente proceso de Titularizacién seran
remunerados con las siguientes comisiones: a) SERVICIOS DE CUSTODIA: sera de cero
punto cero cero diez por ciento del valor de los contratos pagadero de forma mensual b)
RETIRO DE DOCUMENTOS: Un unico pago de cero punto cero cero cincuenta por ciento
del valor de los contratos; c) CONSTANCIAS: Un pago mensual de DIEZ DOLARES DE
LOS ESTADOS UNIDOS DE AMERICA; y d) COMISION SOBRE PAGO DE INTERESES: Un
pago trimestral de cero punto cero cuarenta y ocho por ciento sobre el monto de intereses
efectivamente pagado.
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Anexos

47






Anexo 1: Flujos Mensuales Cedidos
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FLUJOS MENSUALES CEDIDOS
AL FONDO DE TITULARIZACION FTRTFOV 02

FLUJOS MENSUALES CEDIDOS AL FONDO DE TITULARIZACION FTRTFOV CERO DOS

Mes| Cesién en USS [Mes| Cesién en USS [Mes| Cesion en USS [Mes|Cesion en USS|Mes|Cesion en USS| Mes|Cesion en USS| Mes | Cesién en USS

=
o

738,769.72 | 43 673,991.51 | 67 342,885.35 [ 91| $ 312,711.98 | 115 $ 282,538.59 | 139[ $ 252,562.97 163 223,236.37

N
o

738,769.72 | 44 673,991.51 | 68 342,885.35 [ 92| $ 312,711.98 | 116| $ 282,538.59 | 140| $ 252,562.97 164 223,236.37

N
[y

732,565.00 | 45 674,453.46 | 69 347,840.39 [ 93| $ 317,667.02 | 117| $ 287,493.65 | 141| $ 257,791.37 165 12,522.26

N
N

732,565.00 | 46 674,453.46 | 70 347,840.39 | 94| $ 317,667.02 | 118| $ 287,493.65 | 142| $ 257,791.37 166 12,522.26

N
w

732,565.00 | 47 674,453.46 | 71 347,840.39 | 95| $ 317,667.02 | 119| $ 287,493.65 | 143| $ 257,791.37 167 12,522.26

N
N

719,266.96 | 48 657,822.09 [ 72 335,367.13 [ 96| $ 305,193.76 | 120| $ 275,020.38 | 144| $ 245,256.45 168

1| § 716,519.58 | 25| S 719,266.96 | 49| S 657,822.09 [ 73| $ 335,367.13 | 97| $ 305,193.76 | 121 $ 275,020.38 145| $  245,256.45
2| S 716,519.58 | 26| $ 719,266.96 | 50| S 657,822.09 | 74| $ 335367.13 | 98| $ 305,193.76 | 122| $ 275,020.38 146 $  245,256.45
3| S 73651455 | 27| $ 71531538 | 51| S 650,537.18 | 75| $ 332,407.84 | 99| $ 302,234.46 | 123| $ 272,061.08 147| $  242,403.00
4)S 736,514.55| 28| $ 71531538 | 52| S 650,537.18 | 76 $ 332,407.84 | 100| S 302,234.46 | 124| S 272,061.08 148| $  242,403.00
5/$ 736,51455| 29| $ 71531538 | 53| S 650,537.18 | 77| $ 332,407.84 | 101| $ 302,234.46 | 125| $ 272,061.08 149] S 242,403.00
6| S 744,492.15| 30| S 706,380.61 | 54| S 641,602.43 | 78| S 327,798.66 | 102| $ 297,625.29 | 126| $ 267,451.91 150| $ 237,899.68
7|'S 744,492.15| 31| $ 706,380.61 | 55| S 641,602.43 | 79| $ 327,798.66 | 103| $ 297,625.29 | 127| $ 267,451.91 151| $  237,899.68
8|S 744,492.15| 32[$ 706,380.61 | 56| S 641,602.43 | 80| $ 327,798.66 | 104| $ 297,625.29 | 128| $ 267,451.91 152| $  237,899.68
9| $ 731,620.77| 33| $ 706,842.56 | 57| S 362,897.70 | 81| $ 332,753.72 | 105| $ 302,580.34 | 129| $ 272,574.46 153| §  243,128.09
10| S 731,620.77 | 34| $ 706,842.56 | 58| S 362,897.70 | 82| $ 332,753.72 | 106| S 302,580.34 | 130| $ 272,574.46 154| §  243,128.09
11) $ 731,620.77 | 35| $ 706,842.56 | 59| S 362,897.70 | 83| $ 332,753.72 | 107| S 302,580.34 | 131| S 272,574.46 155 §  243,128.09
12| S 724,989.40 | 36| $ 690,211.19 | 60| S 350,453.82 | 84[$ 320,280.44 | 108| S 290,107.07 | 132| $ 259,933.69 156| $  230,593.16
13| $ 724,989.40 | 37| $ 690,211.19 | 61| $ 350,453.82 | 85| $ 320,280.44 | 109| $ 290,107.07 | 133| $ 259,933.69 157| $  230,593.16
14| § 724,989.40 | 38| S 690,211.19 [ 62| S 350,453.82 | 86| $ 320,280.44 | 110 $ 290,107.07 | 134 S 259,933.69 158| $  230,593.16
15| $ 737,704.50 | 39| $ 682,926.29 | 63| S 347,494.52 | 87| $ 317,321.14 | 111]| S 287,147.77 | 135| $ 257,066.29 159 §  227,739.72
16| S 737,704.50 | 40| $ 682,926.29 | 64| S 347,494.52 | 88| $ 317,321.14 | 112| S 287,147.77 | 136| $ 257,066.29 160| $ 227,739.72
17| $ 737,704.50 | 41| $ 682,926.29 | 65| S 347,494.52 | 89| $ 317,321.14 | 113| S 287,147.77 | 137| $ 257,066.29 161 § 227,739.72
18| S 738,769.72 | 42| S 673,991.51 | 66| S 342,885.35| 90| $ 312,711.98 | 114 S 282,538.59 | 138| S 252,562.97 162| §  223,236.37

$ $ $ $

$ $ $ $

$ $ $ $

$ $ $ $

$ $ $ $

$ $ $ $

$

TOTAL| $70871,180.97
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Anexo 2: Flujos mensuales a ser transferidos a la Cuenta
Colectora del Fondo de Titularizacion FTRTFOV 02
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FLUJOS MENSUALES A SER TRANSFERIDOS A LA CUENTA
COLECTORA DEL FONDO DE TITULARIZACION FTRTFOV 02

FLUJOS MENSUALES A SER RETENIDOS E INMEDIATAMENTE TRANSFERIDOS A LA CUENTA COLECTORA DEL FONDO DE TITULARIZACION

FTRTFOV CERO DOS
Mes| Colectora |Mes| Colectora [Mes| Colectora |Mes| Colectora |Mes| Colectora |Mes| Colectora |Mes | Colectora

1| $788,171.54 25| $791,193.66 49| $723,604.30 73| $368,903.84 97| $335,713.14 | 121| $302,522.42 145| $  269,782.10
2| $788,171.54 26| $791,193.66 50| $723,604.30 74| $368,903.84 98| $335,713.14 | 122| $302,522.42 146| $ 269,782.10
3| $810,166.01 27| $786,846.92 51| $715,590.90 75| $365,648.62 99| $332,457.91 | 123| $299,267.19 147| $ 266,643.30
4( $810,166.01 | 28| $786,846.92 | 52| $715,590.90 | 76| $365,648.62 | 100| $332,457.91 | 124| $299,267.19 148 S 266,643.30
5| $810,166.01 29| $786,846.92 53| $715,590.90 77| $365,648.62 | 101| $332,457.91 | 125| $299,267.19 149| $ 266,643.30
6| $818,941.37 30| $777,018.67 54( $705,762.67 78| $360,578.53 | 102| $327,387.82 | 126| $294,197.10 150 S 261,689.65
7| $818,941.37 31| $777,018.67 55| $705,762.67 79| $360,578.53 | 103| $327,387.82 | 127| $294,197.10 151| $ 261,689.65
8| $818,941.37 32| $777,018.67 56| $705,762.67 80| $360,578.53 | 104| $327,387.82 | 128| $294,197.10 152| $ 261,689.65
9| $804,782.85 33| $777,526.82 57| $399,187.47 81| $366,029.09 | 105| $332,838.37 | 129| $299,831.91 153| $ 267,440.90
10| $804,782.85 34| $777,526.82 58| $399,187.47 82| $366,029.09 | 106| $332,838.37 | 130| $299,831.91 154| $ 267,440.90
11| $804,782.85 | 35| $777,526.82 | 59| $399,187.47 | 83| $366,029.09 | 107| $332,838.37 | 131| $299,831.91 155 S 267,440.90
12| $797,488.34 36| $759,232.31 60| $385,499.20 84| $352,308.48 | 108| $319,117.78 | 132| $285,927.06 156| $ 253,652.48
13| $797,488.34 37| $759,232.31 61| $385,499.20 85| $352,308.48 | 109| $319,117.78 | 133| $285,927.06 157| S 253,652.48
14| $797,488.34 38| $759,232.31 62| $385,499.20 86| $352,308.48 | 110| $319,117.78 | 134| $285,927.06 158| § 253,652.48
15| $811,474.95 39| $751,218.92 63| $382,243.97 87| $349,053.25 | 111| $315,862.55 | 135| $282,772.92 159| $ 250,513.69
16| $811,474.95 40( $751,218.92 64| $382,243.97 88| $349,053.25 | 112| $315,862.55 | 136| $282,772.92 160| $ 250,513.69
17| $811,474.95 41| $751,218.92 65| $382,243.97 89| $349,053.25 | 113| $315,862.55 | 137| $282,772.92 161| $ 250,513.69
18| $812,646.69 42| $741,390.66 66| $377,173.89 90| $343,983.18 | 114| $310,792.45 | 138| $277,819.27 162| $ 245,560.01
19| $812,646.69 43| $741,390.66 67| $377,173.89 91| $343,983.18 | 115| $310,792.45 | 139| $277,819.27 163| $ 245,560.01
20| $812,646.69 44( $741,390.66 68| $377,173.89 92| $343,983.18 | 116| $310,792.45 | 140| $277,819.27 164| $ 245,560.01
21| $805,821.50 45| $741,898.81 69| $382,624.43 93( $349,433.72 | 117| $316,243.02 | 141| $283,570.51 165| $ 13,774.49
22| $805,821.50 46| $741,898.81 70| $382,624.43 94| $349,433.72 | 118| $316,243.02 | 142| $283,570.51 166| $ 13,774.49
23| $805,821.50 47| $741,898.81 71| $382,624.43 95| $349,433.72 | 119| $316,243.02 | 143| $283,570.51 167| S 13,774.49
24| $791,193.66 48| $723,604.30 72| $368,903.84 96( $335,713.14 | 120| $302,522.42 | 144| $269,782.10 168| $ -

TOTAL| $77958,299.07
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Anexo 3: Certificacion de Accionistas Relevantes de Ricorp
Titularizadora S.A.
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TITULARIZADORA

Yo, Rolando Arturc Duarte Schlageter, en mi calidad de Representante Legal de Ja
Sociedad Ricorp Titularizadora, Sociedad Anénima, hago de su conocimiento que
al veintidés de octubre de dos mil trece existe en nuestra némina de accionistas
sélo un accionista con participacién social de mas del 10% en Ricorp
Titularizadora, Sociedad Andénima, e) cual detallo a2 continuacion:

Participacion
Accionista
Cantidad de acciones | Porcentaje de participacion
Ricorp S.A. de C.V. 1,199,999 99.9999 %
Antiguo Cuscatlan, veinudoés de octubre de 2013.
.-"//
WM&XTE SCHLAGETER
epresentante Legal
Ricorp Titularizadora, S.A.







Anexo 4: Metodologia de Valuacion de los Flujos Financieros
Futuros.
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Anexo 5: Clasificaciones de Riesgo
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“Prestigio, Rapidez y Experiencia”

FONDO DE TITULARIZACION - RICORP TITULARIZADORA - FOVIAL - FTRTFOV 02
VALORES DE TITULARIZACION

Informe con estados financieros al 31 de diciembre de 2012 Fecha de comité: 24 de abril de 2013

San Salvador, El Salvador

Julio Enrique Rodriguez (503) 2266-9471 jrodriguez@ratingspcr.com
Francisco Santa Cruz (503) 2266-9472 fsantacruz@ratingspcr.com

Aspecto o Instrumento Clasificado Clasificacion Perspectiva

Valores de Titularizacién Ricorp Titularizadora FOVIAL 02 AAA Estable

Significado de la Calificacion

Categoria AAA: Corresponde a aquellos instrumentos en que sus emisores cuentan con la mas alta capacidad
de pago del capital e intereses en los términos y plazos pactados, la cual no se veria afectada ante posibles
cambios en el emisor, en la industria a que pertenece o en la economia.

Esta categorizacién puede ser complementada mediante los signos (+/-) para diferenciar los instrumentos con mayor o menor riesgo’ dentro de su
categoria. El signo “+” indica un nivel menor de riesgo, mientras que el signo menos “-“indica un nivel mayor de riesgo.

“La informacién empleada en la presente clasificacion proviene de fuentes oficiales, sin embargo, no garantizamos la confiabilidad e integridad de
la misma, por lo que no nos hacemos responsables por algiin error u omisién por el uso de dicha informacién. Las clasificaciones de PCR
constituyen una opinion sobre la calidad crediticia y no son recomendaciones de compra y venta de estos instrumentos.”

“La opinién del Consejo de Clasificacion de Riesgo no constituird una sugerencia o recomendaciéon para invertir, ni un aval o garantia de la
emision; sino un factor complementario a las decisiones de inversion; pero los miembros del Consejo seran responsables de una opinién en la que
se haya comprobado deficiencia o mala intencion, y estaran sujetos a las sanciones legales pertinentes”.

Racionalidad

En comité extraordinario de clasificacion de riesgo, PCR decidié por unanimidad ratificar la clasificacion de AAA,
perspectiva estable a los Valores de Titularizacion Ricorp Titularizadora FOVIAL 02, basados en el respaldo de la
emision por parte del gobierno de El Salvador, a través de un decreto legislativo; la estabilidad de los flujos
provenientes de la contribucion vial, que obedecen a una ley especial del estado, tanto en su recoleccién como en
su administracioén; y la minimizacion de los riesgos a partir de la estructura de la emisién, que elimina los riesgos
de una administracion de fondos discrecional por parte de la entidad, dando prioridad al pago de sus obligaciones
con el fondo de titularizacion.

Argumento de la Perspectiva

PCR considera que la perspectiva de la presente emisién es estable debido a que los factores en la
estructuracion de la titularizacién permiten una adecuada operatividad del fondo de titularizacién. Los factores que
se resaltan son los mecanismos de cobertura que posee el fondo, la estabilidad y constancia en los ingresos de la
contribucion vial a lo largo del tiempo, el bajo nivel de costos fijos de la entidad, asi como las proyecciones
conservadoras hechas por el originador para el aumento de sus ingresos futuros.

1 Normalizado bajo los lineamientos del RCTG-20/2010, Superintendencia del Sistema Financiero, El Salvador.
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Resumen ejecutivo

e La estructura de la emision. La estructura del Fondo de Titularizacién disminuye los riesgos de
administracion del originador de ejecutar una administracion discrecional de los fondos, al establecer la
Orden Irrevocable de Retencion y Transferencia, al Ministerio de Hacienda, para que los flujos futuros
cedidos al fondos sean enviados en el momento acordado, y de forma automatica.

e Los resguardos para la ejecucion de la emision. La emision cuenta con dos principales resguardos: la
Cuenta Restringida, que tendra acumulado un saldo minimo de una cuota mensual de capital e intereses
a pagarse a los Tenedores de Valores; y la orden irrevocable de retencion y transferencias; puestas por
medio de un contrato al Ministerio de Hacienda de El Salvador.

e La estabilidad de los ingresos percibidos por la contribuciéon vial: los ingresos percibidos por
FOVIAL totalizan a diciembre 2012 US$71.2 millones, o una mejora interanual del 3.4%, y constituyen el
86.1% de sus ingresos totales. Estos ingresos han experimentados incrementos constantes desde el
2008 (US$65.3 millones), con promedios anuales del 2.2% de crecimiento

e La asignacion de fondos adicionales a FOVIAL. A partir de julio 2012, FOVIAL recibe adicionalmente
al impuesto de contribucion vial, los derechos por circulacién de vehiculos y multas, que a diciembre
2012 totalizan US$9 millones recibidos por FOVIAL, de un total de US$18.6 millones que se registraron
por este rubro durante el afio.

e La cobertura de los ingresos sobre la emision. La cobertura de los ingresos por la contribucién vial
sobre la cesion estimada para ambos fondos (FTRTFOV 01 y 02), tienen un promedio de 29.58 veces
durante toda la vida del proyecto, y un nivel minimo de 4.50. Asimismo, la cobertura de la utilidad previa
a inversion publica, tiene un nivel minimo de 5.65 veces, y un promedio de 36.84 veces.

e El respaldo legal a la titularizacion, mediante Decreto legislativo. La titularizacion a realizar por
FOVIAL, ha sido aprobado por la asamblea legislativa de el Salvador, en su decreto legislativo N°110;
con el propésito de financiar proyectos de mejoras en la red vial de El Salvador. Este decreto establece,
entre otras cosas, que FOVIAL puede utilizar hasta el 20% de sus ingresos totales para garantizar el
pago de la obligacion. La estructura de ambos Fondos de Titularizacion (FTRTFOV 01 y 02) establece
un maximo de cesion estimada de 17.7%, y un promedio de 9.9% a lo largo de la vida de la emision.

e La dependencia en la estabilidad econémica y social de El Salvador. El principal financiador de
FOVIAL es la contribucion vial, una tasa impuesta por cada de galén de combustible (gasolina, diésel o
sus derivados; que por su naturaleza tienen un comportamiento inelastico de su demanda) que se
importe al pais. EI comportamiento del nivel de consumo depende del desarrollo y estabilidad econdmica
del pais.

e Bajo nivel de apalancamiento costos fijos y financieros. FOVIAL tiene actualmente una Unica linea
de crédito activa, con el Banco Centroamericano de Integracion Econdmica, con un saldo al 31 de
diciembre de 2012 de US$79 millones; el costo de este representa el 6.8% de los costos totales de
FOVIAL. Por otro lado, los costos fijos (gastos de personal y bienes de consumo) de FOVIAL totalizan a
diciembre 2012 US$3.5 millones, representando el 4.7% de los costos y gastos totales de la institucion.

Resumen de la Estructura de Titularizacion

Cuadro 1: Datos basicos de la Emisiéon - FTRTFOV 02.

Fondo de Titularizacion — Ricorp Titularizadora -FOVIAL - FTRTFOV 02

Emisor

Originador Fondo de Conservacién Vial, FOVIAL
Sociedad de Ricorp Titularizadora, S.A.,
Titularizacién

Valores de Titularizacién — Titulos de Deuda con cargo al Fondo de Titularizacién — Ricorp
Titularizadora — FOVIAL Cero Dos, cuya abreviacion es VTRTFOV 02.

Clase de Valor

Monto de la Emisién Hasta US$50,000,000.00 ddlares norteamericanos.

Dolares de los Estados Unidos de América.
Moneda

. El plazo de la emision de Valores de Titularizacién — Titulos de Deuda, representados por anotaciones
Plazo de la Emision

electronicas de valores en cuenta, tendra un plazo de hasta 180 meses, contados a partir de la fecha

de colocacion
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Respaldo de la
Emisién

El pago de los Valores de Titularizacion — Titulos de Deuda, estara unicamente respaldado por el
patrimonio del Fondo de Titularizacion FTRTFOV 02, constituido como un patrimonio independiente del

patrimonio del Originador y de la Titularizadora.

Custodia y Depésito:

La emisién de Valores de Titularizacion — Titulos de Deuda, representada por anotaciones electronicas
de valores en cuenta, estara depositada en los registros electrénicos que lleva CEDEVAL, S.A. de
C.V., para lo cual sera necesario presentarle el Contrato de Titularizacion de la emision
correspondiente y la certificacion del asiento registral que emita la Superintendencia del Sistema
Financiero, a la que se refiere el parrafo final del Articulo treinta y cinco de la Ley de Anotaciones
Electronicas de Valores en cuenta.

Negociabilidad

La negociacion de los tramos de oferta publica se efectuara en la Bolsa de Valores por intermediacion
de las Casas de Corredores de Bolsa, en las sesiones de negociacion que se realicen en la Bolsa de
Valores. La fecha de negociacién sera comunicada a la Bolsa de Valores mediante certificacion de

punto de acta de Junta Directiva de la Titularizadora.

Mecanismos de
Cobertura

El pago de los Valores de Titularizacion — Titulos de Deuda, estara unicamente respaldado por el
patrimonio del Fondo de Titularizacion FTRTFOV Cero Dos, sirviéndose de la adquisicion de los
derechos sobre los flujos financieros futuros de una porcion de los ingresos mensuales percibidos por
FOVIAL conforme se establece en el prospecto de la emision. También formara parte del respaldo de
esta emision, la denominada Cuenta Restringida del Fondo de Titularizacion FTRTFOV 02,
administrado por Ricorp Titularizadora, S.A., la cual no debe ser menor a la proxima cuota de capital
y/o intereses a pagarse a los Tenedores de Valores.

Destino

Los fondos que FOVIAL reciba en virtud de la cesién de los derechos sobre flujos financieros futuros,
que efectue al Fondo de Titularizacion, deberan ser destinados por FOVIAL en proyectos para el
mejoramiento de la Red Vial Nacional Prioritaria y Mantenible, y para el cumplimiento de otras

responsabilidades y objetivos fundamentales del FOVIAL

Resguardos
Financieros

A) Razones Financieras; Durante todo el proceso de titularizacion y mientras existan obligaciones a
cargo del Fondo FTRTFOV Cero Dos, FOVIAL se obliga a cumplir las siguientes razones financieras:
a) FOVIAL podra comprometer hasta el veinte por ciento de sus ingresos anuales, para garantizar el
pago del servicio de deuda relacionada a procesos de titularizacién. Esta condicion especial debera ser
verificada anualmente por el Auditor Externo de FOVIAL, a partir de informacion financiera auditada,
para ello, FOVIAL debera nombrar un Auditor Externo que se encuentre autorizado por la
Superintendencia del Sistema Financiero; b) La relacién endeudamiento total a ingresos totales
anuales de FOVIAL no debera ser mayor a 2.40 veces. El endeudamiento total se entendera como la
suma del saldo vigente de capital de cualquier pasivo proveniente de deuda bancaria y bursatil en los
Estados Financieros de FOVIAL, mas el saldo vigente adeudado de capital en el pasivo de cualquier
fondo de titularizacién en el que FOVIAL participe como originador. Los ingresos totales anuales se
entenderan como los ingresos de los ultimos doce meses provenientes de: i) Las transferencias de
recursos que anualmente se consignan en el Presupuesto General del Estado en el Ramo de Obras
Publicas calculado en base al monto generado por la aplicacién de la contribucion 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 veintiséis de la Ley del Fondo de Conservacion Vial; ii) Los pagos por derechos y multas
establecidos por la Ley de Derechos Fiscales por la Circulacién de Vehiculos que ingresan al Fondo
General del Estado, a ser transferidos integramente al Fondo de Conservacién Vial (FOVIAL), para ser
utilizados en el mantenimiento y conservacién de la Red Vial Nacional Prioritaria y Mantenible,
conforme lo establece el articulo treinta y cinco de la Ley de Derechos Fiscales por la Circulacion de
Vehiculos reformado mediante Decreto Legislativo nimero sesenta y dos de fecha doce de julio del
afno dos mil doce y publicado en El Diario Oficial el dieciséis de julio de dos mil doce, nimero ciento

treinta y uno, tomo numero trescientos noventa y seis; y iii) Cualquier otro ingreso que en el futuro se
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encuentre facultada legalmente a percibir. Esta relacion debera ser sometida al Consejo Directivo de
FOVIAL de forma semestral, con Estados Financieros de los meses de junio y diciembre. El Secretario
del Consejo Directivo emitira la certificacion de punto de acta respectiva y la enviara a la Titularizadora.
La medicion de junio debera ser presentada a la Titularizadora a mas tardar el dltimo dia habil del mes
de agosto, la medicién de diciembre debera ser presentada a la Titularizadora a partir de informacion
financiera auditada al treinta y uno de diciembre a mas tardar el ultimo dia habil de abril. A partir de la
entrega de la certificacion de punto de acta por parte de FOVIAL, la Titularizadora contara con diez
dias habiles para determinar si existe incumplimiento y notificar de dicha situacion a FOVIAL y al
Representante de Tenedores. B) Plazo de regularizacion: A partir de la fecha en que la Titularizadora
determine el incumplimiento de cualquiera de las razones financieras y se lo haya notificado a FOVIAL
y al Representante de Tenedores, FOVIAL contara con diez dias habiles para notificar al
Representante de Tenedores y a la Titularizadora de las acciones que tomara para regularizar la
situacion y contara con seis meses para tomar las acciones necesarias para regularizar las razones
financieras a fin que por medio de un nuevo calculo presentado a la Titularizadora se verifique el
cumplimiento de los maximos establecidos informandose dicho cumplimiento al Representante de

Tenedores

Instrumentos Clasificados

Caracteristicas de los instrumentos calificados

Denominacién del Tramo VTRTFOV 02
Tramo 1 US$35,000,000.00
Tramo 2 US$15,000,000.00
Plazo de la emisi6n Tramo 1: 168 meses

Tramo 2: 60 meses

Tasa de Interés La Tasa de Interés sera fija, por la totalidad del plazo y se calculara en
el momento previo a la colocacién de la emision de los Valores de

Titularizacién — Titulos de Deuda con cargo al Fondo de Titularizacion.

Periodicidad de Pago de Intereses y | Los intereses y el capital se pagaran trimestralmente, a partir de la
capital primera fecha establecida de pago

Fuente: Ricorp Titularizadora, S.A. / Elaboracién: PCR

El monto de la emisién del fondo de titularizacién sera por la suma de hasta US $50 millones; con un plazo de
hasta ciento ochenta (180) meses; la cual sera representada por al menos un tramo, atendiendo al monto a
colocar en la primera oferta publica bursatil. La negociacion de la emisidon sera de oferta publica mediante la
Bolsa de Valores de El Salvador y por intermediacién de las Casas de Corredores de Bolsa. El plazo de la
negociacion de los Valores de Titularizacion es de ciento ochenta (180) dias contados a partir de la fecha de la
primera oferta publica, para colocar al menos el 75% del Fondo de Titularizacién. En caso no se cumpliese con el
plazo estipulado se procedera a la liquidacién del Fondo de Titularizacion de acuerdo a los mecanismos
establecidos en la Ley de Titularizacion de Activos.

El capital sera amortizado trimestralmente al igual que los intereses. La amortizacion del capital tendra un periodo
de gracia de dos trimestres en ambos tramos. Capital e intereses se pagaran a partir de la fecha de colocacion a
través del procedimiento establecido por la Central De Depo6sito De Valores, S.A. DE C.V.

Los fondos que se obtengan por la negociacion de la presente emisién seran invertidos por la Sociedad
Titularizadora con cargo al Fondo de Titularizacion, en la adquisicion de derechos sobre Flujos Financieros
Futuros de una porcién de los primeros ingresos percibidos a partir de la fecha de corte por FOVIAL.

Se entenderan como flujos financieros futuros, aquellos ingresos percibidos a partir de la fecha de corte por
FOVIAL provenientes de: las transferencias de recursos que anualmente se consignan en el presupuesto general
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en el Ramo de Obras Publicas calculado en base al monto generado por la aplicacién de la contribucion de
conservacion vial a la venta o cualquier otra forma de transferencia de propiedad de diésel y gasolinas o sus
mezclas con otros tipos de carburantes que realicen importadores o refinadores, conforme lo establece el articulo
veintiséis de la Ley del Fondo de Conservacion Vial.

Contrato de Cesion de Derechos de Flujos Futuros

Mediante escritura publica de contrato de cesion y administracion, FOVIAL cedera de manera irrevocable, a titulo
oneroso y hara la tradicion a Ricorp Titularizadora, S.A., en su calidad de administradora del Fondo FTRTFOV 02,
de todos los derechos sobre los flujos financieros futuros de una porciéon de los primeros ingresos percibidos
mensualmente por FOVIAL, descritos en el apartado anterior, hasta un monto de US$70,871,180.97, que seran
entregados al FTRTFOV 02, en montos mensuales y sucesivos a partir de la fecha de la primera colocacién en el
mercado bursatil de los valores emitidos con cargo al FTRTFOV 02. Los montos establecidos seran libres de
cualquier impuesto presente o que en el futuro puedan serles establecidos, correspondiendo a FOVIAL, el pago a
la administracion tributaria o a la autoridad competente de todo tipo de impuestos, tasas, contribuciones
especiales o tributos en general, que cause la generacion de dichos flujos financieros futuros, en caso le
aplicasen.

Descripcion de los Flujos Futuros

La cesion de los Flujos Futuros sera en 168 pagos mensuales que dependera de la colocacion en la primera
oferta publica y de los tramos adicionales; hasta un maximo de US$70,871,180.97. Los flujos futuros cedidos de
ingresos libres de impuestos estaran conformados por ingresos percibidos por el originador, como se han descrito
en los apartados anteriores. Los montos establecidos seran libres de cualquier impuesto presente o que en el
futuro puedan serles establecidos, correspondiendo al FOVIAL, el pago a la administracion tributaria o a la
entidad competente de todo tipo de impuestos, tasas, contribuciones especiales o tributos en general, que cause
la generacion de dichos flujos financieros futuros, en caso aplicasen.

Los flujos futuros seran recolectados por el Ministerio de Hacienda, a través de la Colecturia Central de
Impuestos Fiscales, cobrados a las refinerias e importadores de combustibles; y sera el Ministerio de Hacienda
quien, a través de la Orden Irrevocable de Retencién y Transferencia, realice la transferencia a la cuenta
colectora del banco administrador.

Operatividad de la Estructura de Titularizacion

Se aperturaran las siguientes cuentas a nombre del Fondo de Titularizacion:
e Cuenta Discrecional del Fondo de Titularizacién.
e Cuenta Restringida del Fondo de Titularizacion.
e Cuenta Colectora a nombre del Fondo de Titularizacion

FOVIAL instruye al Ministerio de Hacienda (a través de un Orden Irrevocable de Retencidon y Transferencia) a
depositar un monto preestablecido proveniente de la Contribucion de Conservacion Vial correspondiente a cada
mes en la Cuenta Colectora a nombre del Fondo de Titularizacién

La Cuenta Colectora sera administrada por el Banco Administrador de acuerdo a contrato firmado por el Banco,
La Titularizadora y FOVIAL, y recibira los fondos que se mencionan en el parrafo anterior.

El Banco Administrador deposita el monto de cesion en la Cuenta Discrecional del fondo de titularizacién a través
de una Orden irrevocable de Pago.

Todo pago se hara por la Sociedad Titularizadora con cargo al Fondo de Titularizacion a través de la cuenta
bancaria denominada Cuenta Discrecional en el siguiente orden:

(i) La Cuenta Discrecional sera la utilizada para recibir los fondos del originador, pagar a los inversionistas,
cubrir gastos y transferir fondos a, y recibir fondos de, la Cuenta Restringida.

(i) La Cuenta Restringida servird Unicamente para administrar los fondos restringidos en garantia de la
operacién. Esta sera compuesta inicialmente por los fondos obtenidos de la emisién.

(iii) De la Cuenta Discrecional se transferira mensualmente una cantidad determinada para completar el
monto Deposito Restringido, hasta alcanzar su monto maximo.

Grafico 1
Mecanismo de asignacion de flujos
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fondos a favor del Fondo
de Titularizacion.

Banco Administrador

@

FONDO DE TITULARIZACION RICORP
TITULARIZADORA

Cuenta

Excedentes I

-
R

Cuenta

— Fin de Proceso

Discrecional

Cuenta Restringida
(préxima cuota
capital mas

Fuente: Ricorp Titularizadora / Elaboracion: PCR

Operacion Mensual del Fondo

intereses)

Para efectuar los depoésitos a la Cuenta Colectora del Fondo de Titularizacién, FOVIAL instruye al Ministerio de
Hacienda una Orden Irrevocable de Retencién y Transferencia sobre la Contribucién Vial a entregar a FOVIAL, la
cual es ejecutada por la Direccion General de Tesoreria que transferirda el monto requerido directamente a la
cuenta del Banco Administrador en el Banco Central de Reserva.
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Fuente: Ricorp Titularizadora / Elaboracion: PCR

Procedimiento en Caso de Mora
Si 10 dias antes de la fecha en que deba ser efectuado un pago de la presente emisién con todas sus
erogaciones, se determina que no existen en la Cuenta Discrecional del Fondo de Titularizacion, fondos
suficientes para pagar en un cien por ciento el valor de la cuota de intereses y/o capital proxima siguiente, la
Sociedad Titularizadora procedera a disponer de los fondos en la Cuenta Restringida del Fondo de Titularizacion,
para realizar los pagos a los Tenedores de los Valores de Titularizacion — Titulos de Deuda.
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Si los fondos depositados en la Cuenta Restringida del Fondo de Titularizacidon no son suficientes para realizar el
pago inmediato de la cuota de intereses y/o principal proxima siguiente de la presente emisién, se le notificara
inmediatamente al originador para que este proceda a depositar en la Cuenta Restringida los fondos faltantes y si
no lo hace en los 10 dias siguientes a la notificacién, entonces habra lugar a una situacién de mora.

Dicha situacién debera ser comunicada al Representante de los Tenedores de los Valores de Titularizacién con el
objetivo que convoque a una Junta General de Tenedores y se determinen los pasos a seguir. Asimismo, la
Sociedad Titularizadora lo debera informar inmediata y simultaneamente a la Bolsa de Valores y a la
Superintendencia del Sistema Financiero.

Redencioén anticipada

Redencion de los valores: En el afio quinto y décimo de la emision, 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 redencioén a la tasa aplicable de los Bonos del Tesoro de Estados Unidos de
América de diez aflos 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 afios 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.

La redencion anticipada de los valores podra ser acordada uUnicamente por la Junta Directiva de Ricorp
Titularizadora, S.A, a solicitud del Originador, debiendo realizarse a través de CEDEVAL, S.A. de C.V. En caso de
redencion anticipada, el Fondo de Titularizacion por medio de la Sociedad Titularizadora, debera informar al
Representante de Tenedores, a la Superintendencia, a la Bolsa de Valores y a la Central de Dep6sito de Valores,
S.A. de C.V. con quince dias de anticipacion; El monto de capital redimido, dejara de devengar intereses desde la
fecha fijada para su pago. En la fecha de redencion de los valores, la Titularizadora, actuando en su calidad de
administradora del Fondo de Titularizacion, hara efectivo el pago segun los términos y condiciones de los valores
emitidos, debiendo realizarse por medio de CEDEVAL S.A. de C.V.

En caso de realizarse la redencion anticipada de los valores, ya sea parcial o totalmente, la Titularizadora
mantendra, por ciento ochenta dias mas el monto pendiente de pago de los valores redimidos, el cual estara
depositado en la cuenta bancaria denominada Cuenta Discrecional. Vencido dicho plazo, lo pondra a disposicién
de los Tenedores de Valores mediante el pago por consignacién a favor de la persona que acredite titularidad
legitima mediante certificacion emitida por CEDEVAL, S.A. de C.V.

Analisis de la Estructura

Los factores cuantitativos y cualitativos de los derechos sobre los flujos futuros a titularizar, el nivel crediticio del
Originador (FOVIAL), la estructura de titularizacion propuesta, el operador de las cuentas del Fondo de
Titularizacién, el monto, el Tratamiento y Prevencién de Desvio de Fondos; y finalmente los aspectos legales
involucrados en toda la transaccion hace que el fondo de titularizacion cuente con la cobertura necesaria para
pagar a los inversionistas e incluso generar excedentes para la devolucién al originador.

Al tratarse de una titularizacion de derechos sobre flujos futuros, cobra mayor importancia la estabilidad de los
ingresos provenientes de la contribucion vial hacia la entidad originadora (FOVIAL), que puedan respaldar la
Emision. En efecto, si estos flujos se ven afectados o disminuidos, existen cambios en la ley que establece las
condiciones para el aporte de contribucion vial, entre otros; los inversionistas sufriran pérdidas si los mecanismos
de seguridad no son suficientes para cubrir el posible déficit. Es esta posibilidad de deterioro en la generacién de
nuevos activos la que determina que, en una titularizacion de derechos sobre flujos futuros, la clasificacién de
riesgo de la transaccion esté fuertemente ligada al desempefio de la entidad que origina los flujos.

Perfil de la Titularizadora

Regional Investment Corporation (RICORP), es una empresa de Finanzas Corporativas que surge como iniciativa
de la Fundacién Bursétil de El Salvador, ante la necesidad de una institucibn que apoyara al desarrollo del
Mercado de Capitales, con servicios especializados de asesoria y desarrollo de negocios. Fue fundada en
diciembre de 2008 con 117 accionistas.

RICORP Titularizadora, Sociedad An6nima, fue constituida el dia 11 de agosto de 2011, la calificacién favorable
fue otorgada por el Superintendente del Sistema Financiero del 23 de agosto de 2011. La finalidad de RICORP
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Titularizadora es constituir, integrar y administrar Fondos de Titularizacion de conformidad con la Ley de
Titularizacién de Activos, y emitir valores con cargo a dichos Fondos.

Accionistas y Junta Directiva
En el siguiente cuadro se detallan los principales accionistas y directivos de RICORP Titularizadora, S.A.:

Cuadro 3: Accionistas \

Accionista Participacién Accionaria
RICORP S.A. de C.V. 99.9999 %
José Carlos Bonilla Larreynaga 0.0001 %
Total 100%

Fuente: RICORP Titularizadora S.A. / Elaboracion: PCR

Cuadro 4: Junta Directiva

Director Cargo
Rolando Arturo Duarte Schlageter Presidente
Javier Ernesto Siman Dada Vicepresidente
José Carlos Bonilla Larreynaga Secretario
Juan Alberto Valiente Alvarez Propietario
Carlos Lionel Mejia Cabrera Propietario
Victor Silhy Zacarias Propietario
Enrique Borgo Bustamante Propietario
José Miguel Carbonell Belismelis Suplente

Francisco Javier Enrique Duarte Schlageter | Suplente

Enrique Onate Muyshondt Suplente
Miguel Angel Siman Dada Suplente
Manuel Roberto Vieytez Valle Suplente
Ramén Arturo Alvarez Lopez Suplente
Remo José Bardi Ocafia Suplente

Fuente: RICORP Titularizadora S.A. / Elaboracion: PCR

Desarrollo Recientes
En la reunién de la Junta Directiva del dia 24 de febrero de 2012 fue nombrado José Carlos Bonilla como Director
Ejecutivo de la sociedad. RICORP Titularizadora, S.A.

Analisis del Originador

Resena

El Fondo de Conservacion Vial, FOVIAL, se establece el 30 de Noviembre de 2000, por el decreto N°208 de la
Asamblea Legislativa. Dicho decreto define a FOVIAL como una entidad de derecho publico, de caracter técnico,
de utilidad publica, de duracion indefinida, con personalidad juridica y patrimonio propio, con plena autonomia en
el ejercicio de sus funciones, tanto en lo financiero como en lo administrativo y presupuestario.

También se establece que su principal responsabilidad sera administrar eficientemente los recursos financieros
que le corresponden, realizar un nivel adecuado de servicio de conservacion en la Red Vial Nacional Prioritaria
Mantenible y en la Red Vial Urbana Prioritaria Mantenible; mantener una adecuada comunicacion con los
usuarios de las vias y dar cuenta publica de sus acciones al menos una vez al afio

La conservacion vial contempla un amplio conjunto de actividades destinadas a preservar en forma continua y
sostenida el buen estado de las vias terrestres de comunicacion, de modo que se garantice un servicio optimo al
usuario.
Las actividades de conservacion vial, se realizan a través de los programas:
e Programa de Mantenimiento Rutinario
Programa de Mantenimiento Periédico
Programa de Mantenimiento Puentes y Obras de Paso
Programa de Mantenimiento Sefalizacién y Seguridad Vial

Fuente de ingresos
FOVIAL cuenta con cuatro fuentes principales de ingresos:
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e La contribucion de conservacion vial: un impuesto de US$0.20 por cada galdén de gasolina, diésel, o sus
mezclas con otros carburantes, aplicado a la venta que realicen los importadores o refinadores de dicho
material;

e Aportes extraordinarios que por cualquier concepto le otorgue el estado;

e Las transferencias de recursos que anualmente se consignen en el presupuesto general del estado; y

e Los pagos por derechos y multas, establecidos en el decreto legislativo 504, “Ley de derechos fiscales por
la circulacion de vehiculos. (De acuerdo a reformas vigentes a partir del 16 de julio de 2012).

Junta Directiva

En el siguiente cuadro se detalla la Consejo Directivo de FOVIAL:
Cuadro 5: Consejo Directivo de FOVIAL ‘

Director Cargo

Sr. Gerson Martinez Ministro de Obras Publicas y Presidente de FOVIAL
Lic. Ricardo Antonio Ballesteros Vicepresidente
Arqg. Giussepe Angelucci Silva Director Propietario
Ing. Rene Mauricio Guardado Rodriguez | Director Propietario
Ing. Carlos Alberto Santos Director Propietario
Lic. Rufino Ernesto Henriquez Lopez Director Propietario
Lic. Rene Edgardo Vargas Valdez Director Propietario
Arq. Hugo Alfredo Barrientos Clara Director Suplente
Lic. Oscar David Linares Director Suplente
Lic. Felipe Alexander Rivas Director Suplente
Dr. Romeo Melara Granillo Director Suplente
Lic. Jesis Amado Campos Sanchez Director Suplente
Arq. Luis Espitia Figueroa Director Suplente
Ing. Vicente Paul Garcia Fuentes Director Suplente
Arq. Eliud Ayala Zamora Secretario

Fuente: FOVIAL / Elaboracion: PCR

Organigrama Administrativo de FOVIAL

Grafico 3
Organigrama FOVIAL
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Analisis Financiero

El andlisis financiero se ha realizado en base a los Estados Financieros Auditados de los ultimos cinco cierres
de afio del Fondo de Conservacion Vial (FOVIAL); preparados en conformidad a los Principios de Contabilidad
Gubernamental, Dependencia del Ministerio de Hacienda de El salvador, las cuales son una base contable
distinta a las Normas Internacionales de Informacion Financiera, (NIIF).

Anadlisis del Balance General

A diciembre de 2008, los activos de FOVIAL estan compuestos en su mayoria por las Inversiones Financieras,
que entonces ascendian a US$11.5 millones. En este apartado se incluyen las inversiones temporales,
compuestas por depésitos a plazo fijo en bancos nacionales (US$6 millones de dolares); y a los deudores
financieros (US$5.5 millones).

El segundo componente por orden de importancia, son los Fondos Disponibles, que a 2008 totalizaron US$9.7
millones.

Estos dos componentes constituyeron el 97.7% del total de los activos. El resto se divide entre las inversiones en
existencias (US$32 miles, 0 0.1%), y las Inversiones en bienes de uso (US$471 miles, 0 2.2%).

Al cierre de 2012, se puede observar como se ha mantenido la misma estructura de los activos. Las Inversiones
financieras representan el 55.2%% del total de los activos de FOVIAL, con un total de US$23.8 millones. Los
fondos disponibles totalizan US$18.8 millones, o 43.6% del activo. Entre ambos representan el 98.8% del activo
total.

Grafico 4
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Cuadro 6 - Estructura del Activo (Miles US$)

Componentes 2008 2009 2010 2011 2012
Fondos 9,656 14,432 12,613 13,650 18,769
Inversiones Financieras 11,515 12,108 33,711 27,360 23,758
Inversiones en existencias 32 47 17 13 8
Inversiones en bienes de uso 471 467 536 511 518
TOTAL 21,674 27,052 46,876 41,535 43,053

Fuente: FOVIAL / Elaboracion: PCR

Estructura de Pasivos y Patrimonio

El pasivo de FOVIAL esta formado por tres fuentes principales: endeudamiento externo, que se refiere a los
créditos contratados por el Estado en dinero o bienes, con personas naturales o juridicas sin residencia ni
domicilio en el pais; por los depositos de terceros, que son las obligaciones por fondos a rendir cuenta recibidos
de terceros, a cuenta de bienes o servicios futuros a suministrar; y los acreedores financieros, que comprende las
cuentas que de los acreedores por pagos provisionales dispuestos por normas legales.

El principal componente del pasivo es el endeudamiento externo, con un 71.1% de participacion al 31 de
diciembre de 2012, o US$79 millones. Este corresponde a la linea de crédito con el Banco Centroamericano de
Integracion Econdémica, que fue contratado el 31 de agosto de 2007, con un plazo a 25 afios.

El segundo componente en orden de importancia son los Acreedores financieros, por un total de US$31.6
millones, que lo conforman las provisiones por acreedores monetarios, y los acreedores monetarios por pagar.
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Cuadro 7 - Estructura del Pasivo (Miles US$)
Componentes 2008 2009 2010 2011 2012
Depésitos de terceros 248 487 564 215 469
Endeudamiento Externo 8,000 57,749 74,975 80,162 79,018
Acreedores 13,284 42,173 30,667 36,953 31,627
TOTAL 21,532 100,410 106,206 117,330 111,114

Fuente: FOVIAL / Elaboracion: PCR

Con respecto al patrimonio de FOVIAL, éste estd compuesto por la participacion del Estado en la institucion, que
se ha mantenido en US$21.9 millones por los Ultimos cinco afos; por los Resultados de ejercicios anteriores, que
al cierre de 2012 registra una pérdida acumulada de US$97.7 millones; por los Resultados del ejercicio actual,
con US$7.7 millones.

Dentro del Patrimonio, la cuenta de detrimento patrimonial constituye todas las disminuciones en los recursos, por
pérdidas o dafios, que no pueden ser asignadas por responsabilidad administrativa o legal.

De esta manera, al 31 de diciembre de 2012, el Patrimonio ha crecido en US$7.7 millones, para totalizar -
US$68.1 millones.

Sobre el monto de las Pérdidas acumuladas en el Patrimonio de FOVIAL, son consecuencia de la naturaleza de
sus actividades. FOVIAL invierte la mayor parte de sus ingresos en la reparacién y mantenimiento de la red vial,
de propiedad publica, por lo que este solo puede ser considerado como gasto, y no en inversiones de activos.

Cuadro 8 - Estructura del Patrimonio (Miles US$)

Componentes 2008 2009 2010

Patrimonio 21,951 21,951 21,951 21,951 21,951
Resultado de ejercicios anteriores (15,722) (21,808) (95,308) (81,281) (97,745)
Resultado del ejercicio actual (6,087) (73,500) 14,027 (16,465) 7,733
Detrimento patrimonial - - - 1 -
Patrimonio Total 143 (73,357) (569,330) (75,795) (68,061)

Fuente: FOVIAL / Elaboracién: PCR
Analisis de Resultados

La mayoria de los ingresos de FOVIAL provienen de la contribuciéon de conservacion vial. Estos representan, al
cierre del afio 2012, el 86.1% de los ingresos totales de FOVIAL, que se presentan divididos entre los ingresos
por transferencias corrientes recibidas (que totalizan US$3.5 millones), y de capital (US$68.6 millones).

A diciembre 2012, los ingresos por la contribucion vial totalizan US$71.2 millones, con un incremento interanual
de 3.4% o US$2.3 millones.

Cuadro 9 -Contribucién Vial (Miles US$)

Componentes 2008 2009 2010 2011

Contribucién Vial 65,320 68,126 68,989 68,857 71,182
Fuente: FOVIAL / Elaboracién: PCR
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Para el 2012, se ha iniciado la recepcién de los derechos por matriculas y multas, a partir de una modificacion en
el decreto legislativo N°504, vigente a partir del mes de julio; y que han totalizado para el afio US$9 millones.

Por otro lado, los ingresos por actualizaciones y ajustes (ingresos generados por pérdidas o dafios a la propiedad
del Estado, valores no reclamados; asi como ingresos provenientes de contratos o acuerdos pactados)
experimentan una disminucién interanual de -24.7% o US$416 miles. .

El resto del total de los ingresos los componen los ingresos financieros y los ingresos por ventas. Entre ambos
componentes representan el 0.5% de los ingresos de FOVIAL.

Al 31 de diciembre de 2012, los ingresos totales de FOVIAL totalizan US$82.6 millones, lo que muestra un
crecimiento del 6.3% comparado con el mismo periodo del 2011; o US$4.9 millones.

Gréafico 6
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Cuadro 10 - Ingresos de Gestién (Miles US$)

Componentes 2008 2009 2010

Financieros y Otros 1,001 311 611 424 345
Por Transferencias Corrientes Recibidas 3,670 3,503 3,515 3,526 3,457
Por Transferencias de Capital Recibidas 62,171 64,722 78,892 72,054 68,562
Por Derechos y Multas - - - - 9,003
Por Venta de Bienes y Servicios 109 79 86 27 7
Por Actualizaciones y Ajustes 1,194 52 1,565 1,684 1,268
Ingresos Totales 68,144 68,667 84,669 77,716 82,643

Fuente: FOVIAL / Elaboracién: PCR

Con respecto al costo y gastos, el principal gasto de FOVIAL es la inversion publica. Este representa su principal
destino de todos sus ingresos, representando a diciembre de 2012, el 88.2% de sus gastos Este apartado de sus
gastos se comporta de manera irregular, dependiendo de las necesidades particulares que cada afio presente, o
de proyectos especiales que deban realizarse.

Durante 2009, este rubro presenté su mayor aumento, cuando totalizdé US$137.5 millones. Esto a causa de
proyectos especiales que fueron financiados por el préstamo contratado con el BCIE, por un total de US$82.3
millones, y que fueron usados para el mantenimiento de caminos rurales, y la ampliacion de la Carretera CA04S.

Es importante destacar que la volatilidad de este rubro de gastos depende también de eventos fortuitos, como
tormentas tropicales y terremotos, que pueden crear la necesidad de aumentar el gasto sin previa planeacion,
dada la importancia de la disponibilidad de la red vial para el desarrollo del pais.

El segundo componente por magnitud son los gastos financieros, que a diciembre 2012 ascendieron a US$5.1
millones. Estos corresponden al interés pagado por la linea de crédito con el BCIE.

El resto de rubros de los costos representan el 5% de los gastos totales, y lo componen los gastos en personal;
los gastos en bienes de consumo y los costos de ventas.
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Cuadro 11 - Gastos de Gestion (Miles US$)

2012

Componentes 2008 2009 2010
Inversién Publica 69,759 137,546 62,108 85,324 66,052
Personal 1,676 1,648 1,849 1,919 1,914
Bienes de consumo y servicios 1,703 1,043 1,301 1,364 1,596
Inversion Publica 15 33 27 19 20
Financieros y otros 234 1,320 4,055 5,013 5,088
Por transferencias otorgadas - - - 5 -
Costos de ventas y cargos calculados 214 205 256 248 241
Por actualizaciones y ajustes 631 372 1,044 287 -
GASTOS TOTALES 74,231 142,167 70,641 94,180 74,910
Fuente: FOVIAL / Elaboracion: PCR
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Liquidez

El fondo de maniobra de FOVIAL totaliza a diciembre de 2012 US$10.4 millones, mostrando un incremento
interanual del 172%, o un aumento nominal de US$6.6 millones. Estos montos, sin embargo, siguen siendo

mingresos = Gastos MResultado neto del ejercicio

Fuente: FOVIAL / Elaboracién: PCR

inferiores a lo logrado en 2010, cuando el fondo de maniobra llego a US$15.1 millones.
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La alta variabilidad en el fondo de maniobra se debe a las variaciones en las inversiones temporales de FOVIAL
(en su totalidad, depositos a plazo de 90 a 120 dias), que disminuyeron considerablemente entre 2008 y 2009; y
por el aumento de los Acreedores financieros, que aumentaron para diciembre 2009 en US$28.9 millones. Esta
cuenta representa las provisiones por futuros proyectos de mantenimiento y construccion.

Grafico 9
Liquidez Vs Fondo de Maniobra
20,000 180.0%
15,000 - 160.0%
10,000 - 140.0%
- 0,
§ 5.000 - 120.0%
Y ] . - . - 100.0%
8 2011 - 80.0%
g (5000 - 60.0%
(10,000) L 40.0%
(15,000) - 20.0%
(20,000) 0.0%

mmmn Capital de trabajo (Miles de USS$) e \argen de Liquidez

Fuente: FOVIAL / Elaboracién: PCR

Cuadro 12 - Liquidez

Componentes 2008 2009
Margen de Liquidez 156.7% 62.3% 148.4% 110.3% 132.5%
Capital de trabajo (Miles de US$) 7,669 (16,084) 15,110 3,830 10,424

Fuente: FOVIAL / Elaboracién: PCR

Endeudamiento y Solvencia

El patrimonio de FOVIAL esta conformado por los resultados acumulados a diciembre 2012, que a la fecha
cuenta con un saldo negativo de US$68.1 millones. Por lo cual, los pasivos de FOVIAL cubren tanto los activos
de la institucion como las pérdidas generadas. De esta forma, al cierre de 2012, los pasivos de FOVIAL
representan el 258% de los activos de la institucion. Al cierre de diciembre de 2012, la deuda financiera
representa el 71.1% de los pasivos.

Grafico 10
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Fuente: FOVIAL / Elaboracion: PCR

Cobertura de la titularizacion

La estructura de la titularizacién de los ingresos futuros de FOVIAL se ha dividido en dos fondos de titularizacion
independiente uno del otro. Ambos fondos podran emitir hasta US$ 50 millones, respetando que la acumulacion
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de ambas cesiones no sobrepase el 20% de sus ingresos, tal como lo dicta el decreto N°110 de la Asamblea
Legislativa de la Republica de El Salvador.

Cuadro 13 - Cesidn de fondos (Millones de US$)

Escenario 2013 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023

Fondo 01 331 692 695 68 661 635 6.09 583 376 343 328 313 297 283 267 022
Fondo 02 143 881 878 846 807 6.02 412 394 376 358 340 322 3.04 286 1.39 -
Total 474 15,74 15.73 15.31 14.68 1237 1021 9.77 751 7.01 6.68 6.34 6.01 569 4.06 0.22

Fuente: FOVIAL / Elaboracion: PCR

Grafico 11
Cesion de ingresos

Fuente: FOVIAL / Elaboracién: PCR

Los ingresos totales proyectados de FOVIAL se han estimado en base a:

e El crecimiento de los ingresos por parte de la contribucion vial se estima en 0.3% anual, su promedio de
crecimiento en los ultimos 5 afios.

e A partir de junio 2012, FOVIAL también cuenta con los ingresos percibidos por las tasas de renovacion
de matriculas vehiculares, y multas. Estos ingresos representaron para FOVIAL un total de US$9
millones, aunque este rubro generd en todo 2012 un total de US$30 millones. 2012 fue un ario con el
agregado de cambios de placa en vehiculos particulares, sin ellos, los ingresos habituales totalizaron
US$18.6 millones. Estos se han estimado por el originador en US$20 millones para 2013, y en US$16.9
millones, sin crecimiento, para los afios posteriores.

Teniendo en cuenta estos supuestos, se estima los ingresos para los afios 2013 a 2028.

Cuadro 14 — Cobertura de la cesién
Escenario 2017 2018 2019 2020 2021
Ingresos Totales
(Millones US$)
Ingresos por
contribucién vial 70.60 70.83 71.07 7130 7154 7177 7201 7224 7248 7272 7296 7320 7344 7368 7392 74.16
(Millones US$)
Cesion total 4.72 1580 1580 1539 14.76 1243 1026  9.81 755 704 670 636 603 570 406 022
Cobertura por
Contribucién vial 14.9 4.5 45 47 49 5.8 71 74 9.6 10.4 10.9 11.5 12.2 13.0 18.2 3337
(Veces)
Cobertura por
Ingresos totales 19.2 5.6 5.7 5.8 6.1 7.3 8.8 9.2 12.0 12.9 13.6 14.4 15.2 16.1 22.6
(Veces)

91.21 88.84 89.03 89.26 89.49 89.73 89.97 90.21 90.45 90.69 90.93 9117 9142 9166 9191 9215
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Como se establece en el decreto legislativo que autoriza la titularizacion, FOVIAL no puede ceder mas del 20%
de sus ingresos. El maximo de cesion, segun el modelo establecido, ocurre en el 2014, cuando se cede el 17.7%
de los ingresos totales, 2.3 puntos porcentuales por debajo de lo normado.

Asimismo, para la operatividad del Fondo de Titularizacion, solo se tomaran en cuenta los ingresos provenientes
de la contribucién vial, tal como se describe en el decreto legislativo N°110. De tal forma, el maximo de cesion
sobre estos ingresos, segun el modelo establecido, ocurre en el 2014, mostrando una cobertura de 4.5 veces
sobre los flujos cedidos.

Grafico 12
Cesion de ingresos
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Los resultados que se proyectan muestran una tendencia decreciente para los primeros 2 afos. Esto es atribuido
a que los US$100 millones a recibir por la venta de los titulos valores, seran gastados en los siguientes dos arfios
en obras de mitigacién y ampliacion de la red vial, aumentado el gasto inmediato en los mismos US$100 millones.
Tomandose en cuenta lo anterior, se ha calculado la utilidad previa a gastos de inversién publica y financieros,
(que incluye unicamente costos de venta y administrativos, que representan histéricamente el 0.3% y el 3.9% de
los ingresos respectivamente), como medida para determinar la cobertura de la emision. Esta utilidad demuestra
una adecuada cobertura hasta 12.87 veces en los primeros 10 afios de operacién (con una cobertura maxima en
el ultimo afio, de 391.3 veces), y una cobertura minima de 5.35 veces para el 2014 (afio en que se cede el mayor
porcentaje de los ingresos).

Cuadro 15 - Cobertura de la Cesién (Millones de US$)

Escenario 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028
Utilidad Previa al
gasto de inversion 86.94 84.13 84.30 8449 8469 84.89 8510 85.30 8550 85.71 8591 86.12 86.32 86.53 86.74 86.95

publica y financiero

Cobertura de la cesion

1835 535 536 552 577 6.86 834 873 1138 1223 1287 13.58 14.36 1521 21.37 391.3

(Veces)

Fuente: FOVIAL / Elaboracion: PCR
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Resumen de Estados Financieros

Cuadro 16 - Balance de Situacion Financiera (Miles de US$)

Componentes 2006 2007 2008 2009 2010 2011
ACTIVOS
Fondos 796 19,220 9,656 14,432 12,613 13,650 18,769
Inversiones Financieras 29,448 21,752 11,515 12,108 33,711 27,360 23,758
Inversiones en existencias 1 6 32 47 17 13 8
Inversiones en bienes de uso 409 435 471 467 536 511 518
TOTAL 30,654 41,413 21,674 27,052 46,876 41,535 43,053
PASIVOS
Depositos de terceros 75 74 248 487 564 215 469
Endeudamiento Externo - - 8,000 57,749 74,975 80,162 79,018
Acreedores 7,629 35,110 13,284 42,173 30,667 36,953 31,627
TOTAL 7,704 35,183 21,532 100,410 106,206 117,330 111,114
PATRIMONIO
Patrimonio 21,951 21,951 21,951 21,951 21,951 21,951 21,951
Resultado de ejercicios anteriores (15,238) 999 (15,722) (21,808) (95,308) (81,281) (97,745)
Resultado del ejercicio actual 16,237 (16,721) (6,087) (73,500) 14,027 (16,465) 7,733
Detrimento patrimonial - - - - - (1) -
Patrimonio Total 22,950 6,229 143 (73,357)  (69,330) (75,795)  (68,061)
Total pasivo + Patrimonio 30,654 41,413 21,674 27,052 46,876 41,535 43,053
Fuente: FOVIAL / Elaboracién: PCR
Cuadro 17 - Estado de Resultados (Miles de US$)
Componentes 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012
Financieros y Otros 797 1,399 1,001 311 611 424 345
Por Transferencias Corrientes
Recibidas 2,597 3,601 3,670 3,503 3,515 3,526 3,457
Por Transferencias de Capital
Recibidas 66,642 67,000 62,171 64,722 78,892 72,054 68,562
Por Derechos y Multas - - - - - - 9,003
Por Venta de Bienes y Servicios 142 80 109 79 86 27 7
Por Actualizaciones y Ajustes 312 383 1,194 52 1,565 1,684 1,268
INGRESOS TOTALES 72,495 74,470 68,144 68,667 84,669 77,716 82,643
Inversion Publica 51,948 86,493 69,759 137,546 62,108 85,324 66,052
Personal 1,214 1,454 1,676 1,648 1,849 1,919 1,914
Bienes de consumo y servicios 937 1,045 1,703 1,043 1,301 1,364 1,596
Inversién Publica 14 17 15 33 27 19 20
Financieros y otros 1 3 234 1,320 4,055 5,013 5,088
Por transferencias otorgadas - - - - - 5 -
Costos de ventas y cargos
calculados 138 170 214 205 256 248 241
Por actualizaciones y ajustes - 1 631 372 1,044 287 -
GASTOS TOTALES 54,252 89,183 74,231 142,167 70,641 94,180 74,910
Resultado neto del gjercicio 18,243  (14,714) (6,087) (73,500) 14,027  (16,465) 7,733
Fuente: FOVIAL / Elaboracion: PCR
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Titulos con cargo a FTRTFOV02
Informe de Clasificacion

Indice Pagina -

Estructura de Capital, Factores Claves y EStrUCtu ra de Capltal

Sensibilidad de las Clasificaciones 1 Denominacion Monto Max Plazo Tasa Max Clasificacion Perspectiva
Criterios Aplicados, Simulacion y Suficiencia Tramo 1 USD35.000.000 14 afios 6.75% AA-(slv) Estable
de la Informacién 2 Tramo 2 USD15.000.000 5 afios 6.00% AA-(slv) Estable
Estructura Financiera y Legal de la Total USD50.000.000

Transaccion 2 Las clasificaciones se basan en informacién provista por el originador para el corte de octubre 18 de 2013.

Andlisis del Activo Subyacente 5 Las clasificaciones no son una recomendacion o sugerencia, directa o indirecta, para comprar, vender o adquirir algun titulo valor.
Proyecciones Financieras 8

Riesgo de Contraparte 8

Anexos 11

Factores Claves de las Clasificaciones

Fuerte relacion con el soberano: Las clasificaciones asignadas a la presente transaccion se
encuentran fuertemente relacionadas a la calidad crediticia de El Salvador relativo a otros
emisores en el mercado local como contraparte responsable del cobro y la distribucion de los

Clasificaciones* . o
recursos al Fondo de Titularizacion.

Emisién Actual Anterior Calidad del activo subyacente: Los recursos financieros de la transaccion estan respaldados
Tramo 1 AA-(slv) AA-(slv) por los derechos de recibir una porcion de la Contribucién de Conservacion Vial, un tributo de
Tramo 2 AA-(slv) AA-(slv)

caracter especial. Fitch considera que tal caracteristica le imprime al proyecto un grado de

importancia estratégico a nivel nacional, y por tal motivo espera que genere un flujo de caja
consistente. Adicionalmente, existe recurso contra FOVIAL en caso de no ser suficientes los

Consejo Ordinario de Clasificacion (Octubre . \ . . .,

24, 2013) flujos que ingresan al Fondo de Titularizacion.

Perspectiva Estable Estable

NV Mecanismos de recaudo de estructura: Dado el esquema de manejo de los recursos
* El sufijo ‘(slv) indica que se trata de una
clasificacion nacional en El Salvador. Las  financieros, existe un vinculo importante con el perfil de riesgo crediticio del soberano. Fitch
escalas de clasificacion utilizadas en El . . . . s L.
Salvador son las establecidas en la Ley del  d€t€rminG que no es posible desligar la calidad crediticia de la transaccion de la del soberano,

Mercado de Valores y en las Normas  puesto que la renta es directamente recaudada por la tesoreria de El Salvador, antes de
Técnicas Sobre Obligaciones de las X . . L,
Sociedades Clasificadoras de riesgo. Las  ingresar al Fondo de Titularizacion.

clasificaciones en la escala de Fitch se
presentan al final de este reporte. Predictibilidad de los flujos de la transaccion: De acuerdo a varios escenarios realizados

por Fitch, los flujos transferidos al Fondo de Titularizacion seran suficientes para atender las
obligaciones financieras, manteniéndose dentro de las autorizaciones establecidas por la ley.
Adicionalmente, se espera que los costos y gastos de la transaccion sean previsibles,
fundamentado principalmente en el pago de cuotas fijas para capital e intereses. Sin embargo,
la transaccién cuenta con recursos adicionales que pudiesen cubrir variaciones inesperadas
en escenarios de estrés acordes a la categoria ‘AA(slv)'.

Sensibilidad de las Clasificaciones

Cambios en calidad crediticia de El Salvador: Cambios en la calidad crediticia de la
contraparte afectara la clasificacion de los bonos y su clasificacion se movera con la
clasificacion de la contraparte. Adicionalmente, una reduccion significativa en los ingresos
Analistas totales de FOVIAL podria afectar la cantidad de recursos potenciales para el Fondo de
Andrés de la Cuesta Titularizacion, presionando asi los indicadores de cobertura. Es importante resaltar que

57 1326 9999 ext 1260 cambios en la clasificacion internacional de El Salvador no necesariamente implican cambios
Andres.delacuesta@fitchratings.com . .
en la clasificacion local.

Camilo Isaza
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Camilo.isaza@fitchratings.com
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Metodologias relacionadas

Criterio Global de
Clasificacion/Clasificacion de
Finanzas Estructuradas (Diciembre
22 2011\

Criterios Aplicados, Simulacion y Suficiencia de la Informacion
Criterios Aplicados

El criterio aplicable a esta transaccion es el “Criterio Global de Clasificacion/Clasificacion de
Finanzas Estructuradas” del 22 de diciembre de 2011. Dicho reporte esta disponible en la
pagina web de Fitch www fitchratings.com.

Simulacion

Con el objetivo de verificar el cumplimiento de los pagos esperados, se realizaron varias
simulaciones en distintos escenarios, teniendo en cuenta tanto las condiciones
macroeconomicas como las caracteristicas de la emisién y la sensibilidad de los distintos
mecanismos de proteccion. Fitch utilizé un modelo de flujo de caja adecuado a la cascada y
mecanismos de direcciéon de los pagos en la misma forma en que fueron especificados en los
documentos de la emisién para verificar si los flujos de caja estresados, asi como los niveles
de sobre-colateral provistos por la transaccion, son suficientes para cubrir el pago tanto de
capital como de intereses.

Suficiencia de la Informacion

RICORP Titularizadora S.A, bajo su condicién de estructurador, y FOVIAL, como originador,
han suministrado a Fitch informacion sobre el comportamiento del activo subyacente, asi
como la documentacion respectiva a la estructuracion de la emisiéon. La informacion fue
entregada en el formato solicitado por Fitch, y al ser revisado se encontré6 que ésta era
adecuada para el andlisis a ser realizado

Estructura Financiera y la Legal de la Transaccién

FOVIAL

Transfiere derecho de recibir Contribucién de
Conservacion Vial (CCV) por valor de hasta 20% de
los ingresos totales de FOVIAL

\4

| Patrimonio Auténomo I% Cuenta Cuent_a
Colectora Operativa
Activos Pasivos \l/ \1,
Derecho CCV Deuda Cuenta FOVIAL
Discrecional
PR 1. Apropiacién Cuenta
Titularizacion —_—
Restringida
Emision de titulos .
hasta por USD50 | N 2. Servicio de la
millones deuda

3. Costos y gastos del
———> Patrimonio Auténomo

El programa de emision de hasta USD100 millones de bonos estructurados del Fondo de
Conservacion Vial —FOVIAL- se dividira en dos emisiones —pari passu- de hasta USD50
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millones cada una. La estructura financiera y legal de la transaccion de ambas emisiones
sera exactamente igual.

La titularizacion consiste en la transferencia, por parte de FOVIAL al Patrimonio Auténomo,
de los derechos de recibir una porcion de los primeros ingresos por Contribucion de
Conservacion Vial. Por medio del decreto No. 110 de 2012 se autoriza a FOVIAL a
comprometer hasta el 20% de sus ingresos anuales.

El Fondo de Titularizacion realizé la emision respaldado en un Contrato Irrevocable de Cesion
de Derechos sobre flujos financieros entre el Fondo y FOVIAL. Las condiciones de la emision
son las siguientes:

Emisor Fondo de Titularizacion 02— RICORP Titularizadora
Monto USD50.000.000
Agente de Manejo RICORP Titularizadora S.A.
Originador Fondo de Conservacion Vial -FOVIAL-
Tramos Tramo 1: USD35.000.000

Tramo 2: USD15.000.000

Tramo 1: 6,75% - Tasa Fija
Tasa Cupon Maxima Tramo 2: 6,00% - Tasa Fija
Pago trimestral de intereses

Tramo 1: 14 afos

Amortizacion -
Tramo 2: 5 anos

Tipo de Clasificacion Pago oportuno de intereses y capital programado (timely)

La Contribuciéon de Conservaciéon Vial se constituye como un tributo de caracter especial
creado a través del Decreto No. 597 de 2001. El hecho generador de tal contribucion es la
venta o cualquier forma de transferencia de propiedad de diesel y gasolinas o sus mezclas
con otros carburantes que realicen importadores o refinadores.

El valor de la contribucion se encuentra ligado Unicamente al consumo de combustible sujeto
a contribucién, y por tanto no existe un ajuste de precios. El coste a pagar es de USDO0,20 por
galén de diesel, gasolinas o sus mezclas con otros carburantes. Tal tributo debera ser
retenido por el importador o refinador, al momento de la venta o transferencia de
combustibles en el mercado local.

Los importadores o refinadores deberan consignar en una cuenta bajo el nombre del
Ministerio de Hacienda -Fondo General del Estado — Direccion General de Tesoreria del
Ministerio de Hacienda (DGTMH)- las contribuciones acumuladas del mes anterior.
Posteriormente, estos recursos seran transferidos a una cuenta especial del DGTMH en el
Banco Central de Reserva de El Salvador.

A través de la Orden Irrevocable de Retencion y Transferencia de fondos, la Direccion
General de Tesoreria de El Salvador realizara las transferencias correspondientes a 1,1x una
cuota mensual a ceder predeterminada (ver anexo 1), a la cuenta del Banco Administrador
del Fondo de Titularizaciéon de FOVIAL en el Banco Central y el Banco Administrador aplicara
inmediatamente los fondos en la Cuenta Colectora del Fondo de Titularizacién. Una vez los
flujos hayan ingresado a la Cuenta Colectora, debera transferirse inmediatamente el 0,1x de
la cuota a la Cuenta Operativa, la cual se encuentra por fuera del patrimonio autbnomo. Estos
recursos no estarian disponibles para la atenciéon de ninguna de las obligaciones del Fondo
de Titularizacioén.

Fitch considera que tal mecanismo incorpora el riesgo crediticio de El Salvador dentro de la
transaccion, ya que disrupciones temporales o permanentes en el cobro y/o distribucion de
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los recursos cobrados por el soberano, podria impactar negativamente en el pago oportuno
de las obligaciones del Fondo de Titularizacion.

Las cuotas mensuales que deberan ser transferidas a la Cuenta Discrecional se han
estimado como una tercera parte de los costos y gastos trimestrales del fondo de
titularizacion, mas un tercio del servicio de deuda trimestral. Durante los primeros meses de
la emisién, la cesidbn mensual sera equivalente a la mitad de estos egresos. Igualmente, se
incluye una porcion denominada Margen de Seguridad, equivalente al 0,5% de los pagos de
capital, intereses y los gastos totales del Fondo de Titularizacién. Asi pues, se estaria
asegurando que a lo largo de la vida de la emisién, un mes antes se habrian apropiado los
recursos necesarios. Adicionalmente, la transaccion contaria con los flujos suficientes para
cubrir posibles sobrecostos de la emisién en escenarios de estrés acordes a la categoria
‘AA(slv).

Dada la estructura financiera, Fitch espera que las coberturas de la emisién sean predecibles
hasta la fecha de vencimiento de los titulos. Sin embargo, Fitch considera que uno de los
riesgos mas importantes estaria en que la apropiacion de las cuotas no supere el 20% de los
ingresos totales de FOVIAL, de acuerdo a lo establecido en el marco regulatorio. De acuerdo
a varios escenarios realizados por Fitch, existe una probabilidad baja que este evento ocurra.

Los recursos de la emision, de acuerdo al Decreto No. 110 de 2012, deberan ser destinados
para el mejoramiento de la red vial nacional prioritaria y mantenible, y para el cumplimiento de
otras responsabilidades y objetivos fundamentales de FOVIAL. Para asegurar el uso correcto
de los recursos, se realizaran reuniones trimestrales en las que FOVIAL informara al
Representante de Tenedores de Valores y a RICORP Titularizadora S.A., sobre los avances
en la ejecucion de los proyectos en los que se destinaran los fondos obtenidos de la cesion
de los derechos de los flujos.

Prelacion de Pagos

De manera mensual los recursos que alimentan el patrimonio autébnomo, y que ingresan a la
Cuenta Colectora, seran distribuidos de la siguiente manera:

1. Cuenta Discrecional, la cual realizara un cargo diario en la Cuenta Colectora, hasta
completar 1,0x la cuota mensual a ceder predeterminada. A su vez, estos recursos
seran distribuidos asi:

a. Cuenta Restringida, en la cual en caso de ser necesario, se abonara el
saldo minimo de la préxima cuota de capital y/o intereses

b. Apropiacion para el pago de capital e intereses

c. Costos y gastos del patrimonio auténomo

2. Cuenta Operativa, a la cual se transferird 0,1x de los recursos de la Cuenta
Colectora. Esta cuenta estaria por fuera del patrimonio autbnomo y por lo tanto
estos recursos no estarian disponibles para la atencion de las obligaciones de la
titularizacion.

Los excedentes de la Cuenta Discrecional quedarian atrapados hasta el final de la emision, y
podran ser utilizados para cubrir cualquier sobrecosto de la transaccion. En opinién de Fitch,
tal mecanismo permitiria cubrir apropiadamente los costos de la transaccién, aun bajo
escenarios de estrés acordes a la categoria ‘AA(slv)’.

Eventos de Default

La emisién contempla como evento de default la existencia de alguno de los siguientes
eventos:
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1. Sialguna contingencia legal material afectase el ingreso de FOVIAL;

2. Si la administracion de FOVIAL decide modificar alguna de las condiciones de la
transacciéon, o se toma alguna medida administrativa o legal que represente un
cambio material adverso sobre los flujos adquiridos por el fondo;

3. Si los flujos cedidos anualmente por FOVIAL sobrepasan el 20% de los ingresos
anuales de la entidad;

4. Silarelacion deuda a ingresos sobrepasase las 2,4x;

5. Incumplimiento en el pago de alguna obligacién.

Mecanismos de Cobertura

La estructura de la transaccion contempla distintos mecanismos de mejoras crediticias, entre
las cuales se encuentra:

1. Fondo de Liquidez (Cuenta Restringida): Contara con recursos equivalentes al saldo
minimo de la proxima cuota de capital y/o intereses. Su constitucion se realizara en
el momento de la emision de los bonos, y de ser necesario, se fondeara nuevamente
con los recursos que ingresen al patrimonio mensualmente. Los recursos
depositados en esta cuenta que excedan el saldo minimo de la préxima cuota seran
retornados a la Cuenta Discrecional.

2. Coberturas de deuda predecibles: De acuerdo a la estructura de la emisién, las
coberturas a lo largo de la vida de la emision seran de 1,86x. De esta forma, existiria
proteccién suficiente ante posibles variaciones en los costos y gastos del patrimonio
autonomo ya que el pago de intereses y capital es fijo. Fitch considera que una
cobertura adicional de 0,5% de los pagos de capital, intereses y de los gastos totales
del Patrimonio Autbnomo —Margen de Seguridad- adicional generaria una proteccion
significativa, ya que los egresos operativos del Fondo de Titularizacion corresponden
al 2,2% anual del total de gastos. Aun bajo fuertes escenarios de estrés en los
cuales los costos y gastos creciesen considerablemente, esta proteccion seria
suficiente.

3. Derecho a hasta 20% de los ingresos totales de FOVIAL: De acuerdo a estimaciones
realizadas por Fitch en diversos escenarios, el total de las cuotas mensuales a ceder,
equivaldrian hasta el 17,6% de los ingresos totales de FOVIAL. Particularmente, ara
el FTRTFOVO02, las cesiones equivaldrian aproximadamente a un maximo de 9.85%.
Asi pues, los ingresos totales de FOVIAL deberian reducirse considerablemente
para que no fuera posible cumplir con las coberturas de deuda esperadas.

Politicas de Inversion

Los recursos de las distintas cuentas que hacen parte del Patrimonio Autébnomo estarian
establecimientos cuya clasificacion sea mayor o igual a la menor clasificacion de riesgo
crediticio recibida por la emision. Para Fitch, tales politicas otorgan seguridad para la
disposicion de los recursos del Fondo de Titularizacion.

Informacién Importante

Para establecer una claridad aun mayor, Fitch puede acudir a las opiniones de profesionales
expertos en temas legales o tributarios en caso de ser necesario. Como Fitch siempre ha
dejado en claro, la calificadora no provee consejo legal o tributario, o confirma que las
opiniones legales o tributarias o cualquier otro documento de la transaccion o estructura son
suficientes para algun propésito especifico. La aclaracion al final de este reporte deja en claro
que el mismo no constituye consejo legal, tributario o de estructuraciéon por parte de Fitch y
no deberia ser interpretado como tal. Si los lectores de este reporte requieren de una opinién
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experta en alguno de estos temas, se les sugiere contactar a un asesor relevante en dicha
jurisdiccion.

Analisis del Activo Subyacente

La transaccién se encuentra respaldada por los derechos de recibir la Contribucién de
Conservacion Vial hasta por el 20% de los ingresos totales anuales de FOVIAL para las
emisiones que componen el programa.

La Contribucién de Conservacion Vial es un tributo de caracter especial creado a través del
Decreto No. 597 de 2001, y por lo tanto, por su condicién de contribucién especial, tendra una
destinacién especifica. EI hecho generador de tal contribucion es la venta o cualquier forma
de transferencia de propiedad de diesel y gasolinas o sus mezclas con otros carburantes que
realicen importadores o refinadores.

El valor de la contribucioén, y por lo tanto los ingresos a los cuales tendria derecho el Fondo
de Titularizacién, estarian altamente relacionados a la demanda de combustibles sujetos a
contribucion. Dado que el costo a pagar es fijo (USDO0,20 por galdn), no existe un ajuste anual
de precios, ni tampoco un impacto directo producto de variaciones en el precio de los
combustibles.

La demanda de consumo de combustible ha incrementado ligeramente durante la ultima
década, manteniéndose relativamente estable aun bajo fuertes escenarios de estrés. En
promedio, El Salvador ha importado/refinado cerca de 339,6 millones de galones de
combustible. ElI consumo de combustible se ha mantenido estable (crecimiento 2002-2012:
10%) incluso bajo tendencias crecientes del WTI (entre 2002-2011 precio de WTI incrementé
en 3,6x) junto con fuertes periodos de recesion del soberano (promedio PIB real de ultimos
tres afos: -0,46%). Segun estimaciones realizadas por Fitch, el PIB real aumentara a 2,5%
entre 2013-2014.

Consumo gasolina sujeta a contribucion vs Precio WTI
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Consumo gasolina sujeta a contribucion vs PIB real
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Fuente: FOVIAL y Fitch

Los ingresos por Contribucion de Conservacion Vial se han mantenido relativamente estables
durante la ultima década. Asi pues, las elasticidades ingreso-PIB e ingreso-WTI no han sido
significativas. Fitch espera que en el mediano plazo se continte produciendo un flujo de caja
consistente.

Ingreso por Contribucion Vial
(USD milliones)
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Los sujetos obligados a pagar la contribucién son reducidos y han variado muy poco durante
los ultimos afios (2010-2011). Los recursos de la Contribucion de Conservacion Vial tienen
una concentracion significativa en dos pagadores, Refineria Petrolera Acajutla S.A de C.V.y
Chevron Carribean Inc., los cuales concentran cerca del 78% de las contribuciones. En
opinién de Fitch, dada la naturaleza del activo subyacente, seria muy factible que una nueva
empresa sustituyera a una de las existentes, en caso de ser necesario. Asi pues, se
esperaria que el flujo de caja tuviera un mayor grado de continuidad y consistencia.
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Las caracteristicas del mercado monopolistico del activo subyacente son muy favorables para
la estabilidad de los ingresos. En el mediano plazo, Fitch considera que existe una muy baja
probabilidad de obsolescencia del producto (combustible sujeto a contribucién). De igual
manera, no existen productos sustitutos que pudiesen modificar la demanda.

Proyecciones Financieras

Los flujos de caja proyectados fueron sometidos a diversas tensiones, sensibilizando
diferentes variables que inciden en el comportamiento de los flujos que respaldan la emision.
Entre estos fueron estresados indicadores macroeconomicos, ingresos operacionales, asi
como variables especificas del sector. Bajo estos escenarios evaluados, las coberturas del
servicio de la deuda se ubicaron en niveles acordes con la clasificacién asignada.

Riesgo de Contraparte

Como parte de la evaluacion de la estructura financiera, Fitch analiza cualquier dependencia
en contrapartes. En este caso, Fitch ha analizado la calidad crediticia de El Salvador, dada su
responsabilidad en el cobro y la distribucién de los recursos al patrimonio auténomo.
Adicionalmente, ha tomado bajo consideracion la naturaleza de FOVIAL, y su importancia
estratégica para el desarrollo de El Salvador.

EL SALVADOR

Fitch considera que esta transaccion es altamente dependiente a El Salvador, puesto que el
desempefio de los activos titularizados esta ligado al desempefio econémico del soberano,
por lo cual fluctuaciones del mismo pudiesen afectar los recursos disponibles para el Fondo
de Titularizacién. De igual manera, la continuidad en la coleccién de esta contribuciéon de
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caracter nacional, estaria sujeta a decisiones del soberano. Fitch destaca la naturaleza
juridica de la contribucion y el objetivo especifico del mismo. Por tal motivo, es posible
considerar que para el soberano, el proyecto es de caracter estratégico a nivel nacional.

Adicionalmente, Fitch ha tomado bajo consideracién la estabilidad financiera de El Salvador
como responsable del cobro y la distribucion de los recursos al Fondo de Titularizacion.
Como parte del proceso de transferencia de los recursos al patrimonio autbnomo, los flujos
deberan ingresar a la tesoreria del soberano. Los importadores o refinadores deberan
consignar en una cuenta bajo el nombre del Ministerio de Hacienda -Fondo General del
Estado — Direccion General de Tesoreria del Ministerio de Hacienda-. Asi pues,
inconvenientes en el cobro y/o la distribucion de los recursos, pudiese impactar en el pago
oportuno de las obligaciones de la titularizacion.

Para mayor informacion sobre la clasificacion de El Salvador, remitirse al informe de
clasificacion de El Salvador y a “Fitch downgrades El Salvador to ‘BB-‘; Maintains Negative
Outlook” fechado en Julio 16, 2013 el cual se encuentra publicado en www.fitchratings.com

FOVIAL

El Fondo de Conservacién Vial de El Salvador —-FOVIAL- es una entidad de derecho publico
de caracter autobnomo con personalidad juridica y patrimonio propio, de caracter monopdlico,
encargado de administrar eficientemente recursos transferidos por el soberano, y dar
servicios adecuados de mantenimiento a la red nacional de carreteras. Esta entidad esta
encargada del mantenimiento de 6.544kms alrededor del territorio nacional.

En la actualidad, FOVIAL cuenta con dos fuentes de ingresos: la Contribucion de
Conservacion Vial y los derechos de circulacién vehicular y multas de transito. La
contribucion fue creada mediante el Decreto No. 597 de 2001, y se origina mediante la venta
o cualquier forma de transferencia de propiedad de diesel y gasolina u otra mezcla de
combustibles que realicen importadores y/o refinadores. El valor de la contribucion de
conservacion vial es de USDO0,20 por galén y sera retenido por el importador y/o refinador, en
el momento de la venta o transferencia de combustible en el mercado local.

Los ingresos de FOVIAL han mostrado ser estables a lo largo del tiempo, incluso bajo fuertes
escenarios de estrés. Durante los ultimos 5 afios, los ingresos por concepto de la contribucion
han aumentado a una tasa promedio de 0,7% anual. Bajo un analisis mensual, este ingreso
también muestra ser constante y no presenta una estacionalidad significativa.

Fitch ve favorablemente la estabilidad de los flujos de FOVIAL, ya que permite un mayor nivel
de predictibilidad de los recursos a los cuales tendra derecho el patrimonio auténomo. Por tal
motivo, Fitch considera que la probabilidad que los recursos necesarios para la atencion de
las obligaciones del fondo de titularizacién sea inferior al 10% de los ingresos totales anuales
de FOVIAL es alta, teniendo en cuenta que es necesario una reduccién en cerca del 13% de
los ingresos totales de FOVIAL para no cumplir con este indicador.

Fondo de Conservacion Vial - FOVIAL
October 2013



Desempeiio de los ingresos

(USD milliones) m Contribucién Conservacidn Vial m=Tasasy multas
100
80
60
40
20

0

2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013p 2014p

Fuente: FOVIAL y Fitch

FOVIAL ha demostrado ser una entidad importante para los planes del gobierno salvadorefio,
lo cual es visto favorablemente por Fitch. En junio de 2012, como consecuencia de la
insuficiencia de los recursos asignados para cubrir las necesidades de mantenimiento, fue
modificado el Decreto No. 208. De esta manera le fue asignada una nueva fuente de recursos,
los derechos de circulaciéon vehicular y multas de transito, aumentando en cerca de 20% los
ingresos disponibles de FOVIAL. Se estima que durante los préoximos afios, este ingreso
anualmente sea cercano a USD16,9 millones.

Se estima que el programa de inversiones se lleve a cabo durante los 18 meses posteriores a
la primera emision. Tendra un costo estimado de USD98,9 millones y se hara en dos fases.

Cronograma proyectos a ser financiados con fondos de la titularizacion

(USD millones) = Subtotal Etapa 1 = Subtotal Estapa 2
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Fuente: FOVIAL

Clasificaciones en Escala de Fitch

Las clasificaciones de riesgo vigentes en escala de Fitch se detallan a continuacién:
--Clasificacion de largo plazo de FTRTFOV02 — Tramo 1: ‘AA-(slv)’;
--Clasificacion de largo plazo de FTRTFOV02 — Tramo 2: ‘AA-(slv)’;

Perspectiva Estable.
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Anexo 1

FLUJOS MENSUALES CEDIDOS AL FONDO DE TITULARIZACION FTRTFOV CERO DOS
Periodo Cesiénen US$ Periodo Cesién en USS$ Periodo Cesion en USS$S Periodo Cesidnen US$

1 716,520 55 641,602 109 290,107 163 223,236
2 716,520 56 641,602 110 290,107 164 223,236
3 736,515 57 362,898 111 287,148 165 12,522
4 736,515 58 362,898 112 287,148 166 12,522
5 736,515 59 362,898 113 287,148 167 12,522
6 744,492 60 350,454 114 282,539 168 -
7 744,492 61 350,454 115 282,539 TOTAL 70,871,181
8 744,492 62 350,454 116 282,539
9 731,621 63 347,495 117 287,494
10 731,621 64 347,495 118 287,494
11 731,621 65 347,495 119 287,494
12 724,989 66 342,885 120 275,020
13 724,989 67 342,885 121 275,020
14 724,989 68 342,885 122 275,020
15 737,705 69 347,840 123 272,061
16 737,705 70 347,840 124 272,061
17 737,705 71 347,840 125 272,061
18 738,770 72 335,367 126 267,452
19 738,770 73 335,367 127 267,452
20 738,770 74 335,367 128 267,452
21 732,565 75 332,408 129 272,574
22 732,565 76 332,408 130 272,574
23 732,565 77 332,408 131 272,574
24 719,267 78 327,799 132 259,934
25 719,267 79 327,799 133 259,934
26 719,267 80 327,799 134 259,934
27 715,315 81 332,754 135 257,066
28 715,315 82 332,754 136 257,066
29 715,315 83 332,754 137 257,066
30 706,381 84 320,280 138 252,563
31 706,381 85 320,280 139 252,563
32 706,381 86 320,280 140 252,563
33 706,843 87 317,321 141 257,791
34 706,843 88 317,321 142 257,791
35 706,843 89 317,321 143 257,791
36 690,211 90 312,712 144 245,256
37 690,211 91 312,712 145 245,256
38 690,211 92 312,712 146 245,256
39 682,926 93 317,667 147 242,403
40 682,926 94 317,667 148 242,403
41 682,926 95 317,667 149 242,403
42 673,992 96 305,194 150 237,900
43 673,992 97 305,194 151 237,900
44 673,992 98 305,194 152 237,900
45 674,453 99 302,234 153 243,128
46 674,453 100 302,234 154 243,128
47 674,453 101 302,234 155 243,128
48 657,822 102 297,625 156 230,593
49 657,822 103 297,625 157 230,593
50 657,822 104 297,625 158 230,593
51 650,537 105 302,580 159 227,740
52 650,537 106 302,580 160 227,740
53 650,537 107 302,580 161 227,740
54 641,602 108 290,107 162 223,236
Fondo de Conservacion Vial - FOVIAL 11
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- .FitchRatings

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

Categoria AA: Corresponde a aquellos instrumentos en que sus emisores cuentan con una muy alta capacidad de pago
del capital e intereses en los términos y plazos pactados, la cual no se veria afectada ante posibles cambios en el
emisor, en la industria a que pertenece o en la economia.

Dentro de una escala de clasificacion se podran utilizar los signos “+” y “-“, para diferenciar los instrumentos con mayor

o menor riesgo dentro de su categoria. El signo “+” indica un nivel menor de riesgo, mientras que el signo “-“ indica un
nivel mayor de riesgo.

TODAS LAS CALIFICACIONES CREDITICIAS DE FITCH ESTAN SUJETAS A CIERTAS LIMITACIONES Y
ESTIPULACIONES. POR FAVOR LEA ESTAS LIMITACIONES Y ESTIPULACIONES SIGUIENDO ESTE ENLACE:
HTTP: / / FITCHRATINGS.COM / UNDERSTANDINGCREDITRATINGS. ADEMAS, LAS DEFINICIONES DE
CALIFICACION Y LAS CONDICIONES DE USO DE TALES CALIFICACIONES ESTAN DISPONIBLES EN NUESTRO
SITIO WEB WWW.FITCHRATINGS.COM. LAS CALIFICACIONES PUBLICAS, CRITERIOS Y METODOLOGIAS
ESTAN DISPONIBLES EN ESTE SITIO EN TODO MOMENTO. EL CODIGO DE CONDUCTA DE FITCH, Y LAS
POLITICAS SOBRE CONFIDENCIALIDAD, CONFLICTOS DE INTERESES, BARRERAS PARA LA INFORMACION
PARA CON SUS AFILIADAS, CUMPLIMIENTO, Y DEMAS POLITICAS Y PROCEDIMIENTOS ESTAN TAMBIEN
DISPONIBLES EN LA SECCION DE CODIGO DE CONDUCTA DE ESTE SITIO.

Derechos de autor © 2013 por Fitch, Inc. y Fitch Ratings, Ltd. y sus subsidiarias. One State Street Plaza, NY, NY 10004
Teléfono: 1-800-753-4824, (212) 908-0500. Fax: (212) 480-4435. La reproduccion o distribucion total o parcial esta
prohibida, salvo con permiso. Todos los derechos reservados. En la asignacién y el mantenimiento de sus
calificaciones, Fitch se basa en informacion factual que recibe de los emisores y sus agentes y de otras fuentes que
Fitch considera creibles. Fitch lleva a cabo una investigaciéon razonable de la informacion factual sobre la que se basa
de acuerdo con sus metodologias de calificacion, y obtiene verificacion razonable de dicha informacion de fuentes
independientes, en la medida de que dichas fuentes se encuentren disponibles para una emision dada o en una
determinada jurisdiccion. La forma en que Fitch lleve a cabo la investigacion factual y el alcance de la verificacion por
parte de terceros que se obtenga variara dependiendo de la naturaleza de la emision calificada y el emisor, los
requisitos y practicas en la jurisdiccién en que se ofrece y coloca la emision y/o donde el emisor se encuentra, la
disponibilidad y la naturaleza de la informacién publica relevante, el acceso a representantes de la administracion del
emisor y sus asesores, la disponibilidad de verificaciones preexistentes de terceros tales como los informes de
auditoria, cartas de procedimientos acordadas, evaluaciones, informes actuariales, informes técnicos, dictamenes
legales y otros informes proporcionados por terceros, la disponibilidad de fuentes de verificacién independiente y
competentes de terceros con respecto a la emisién en particular o en la jurisdiccion del emisor, y una variedad de otros
factores. Los usuarios de calificaciones de Fitch deben entender que ni una investigacion mayor de hechos ni la
verificacion por terceros puede asegurar que toda la informacion en la que Fitch se basa en relacion con una calificacion
sera exacta y completa. En ultima instancia, el emisor y sus asesores son responsables de la exactitud de la
informacion que proporcionan a Fitch y al mercado en los documentos de oferta y otros informes. Al emitir sus
calificaciones, Fitch debe confiar en la labor de los expertos, incluyendo los auditores independientes con respecto a los
estados financieros y abogados con respecto a los aspectos legales y fiscales. Ademas, las calificaciones son
intrinsecamente una vision hacia el futuro e incorporan las hipétesis y predicciones sobre acontecimientos futuros que
por su naturaleza no se pueden comprobar como hechos. Como resultado, a pesar de la comprobacién de los hechos
actuales, las calificaciones pueden verse afectadas por eventos futuros o condiciones que no se previeron en el
momento en que se emiti6 o afirmo una calificacion.

La informacién contenida en este informe se proporciona "tal cual" sin ninguna representacion o garantia de ningun tipo.
Una calificacién de Fitch es una opinion en cuanto a la calidad crediticia de una emisién. Esta opinion se basa en
criterios establecidos y metodologias que Fitch evallia y actualiza en forma continua. Por lo tanto, las calificaciones son
un producto de trabajo colectivo de Fitch y ningun individuo, o grupo de individuos, es Unicamente responsable por la
calificacion. La calificacion no incorpora el riesgo de pérdida debido a los riesgos que no sean relacionados a riesgo de
crédito, a menos que dichos riesgos sean mencionados especificamente. Fitch no estd comprometido en la oferta o
venta de ningun titulo. Todos los informes de Fitch son de autoria compartida. Los individuos identificados en un
informe de Fitch estuvieron involucrados en, pero no son individualmente responsables por, las opiniones vertidas en él.
Los individuos son nombrados solo con el proposito de ser contactos. Un informe con una calificacion de Fitch no es un
prospecto de emision ni un substituto de la informacion elaborada, verificada y presentada a los inversores por el emisor
y sus agentes en relacion con la venta de los titulos. Las calificaciones pueden ser modificadas, suspendidas, o
retiradas en cualquier momento por cualquier razén a sola discrecion de Fitch. Fitch no proporciona asesoramiento de
inversion de cualquier tipo. Las calificaciones no son una recomendacion para comprar, vender o mantener cualquier
titulo. Las calificaciones no hacen ningun comentario sobre la adecuacion del precio de mercado, la conveniencia de
cualquier titulo para un inversor particular, o la naturaleza impositiva o fiscal de los pagos efectuados en relacién a los
titulos. Fitch recibe honorarios por parte de los emisores, aseguradores, garantes, otros agentes y originadores de
titulos, por las calificaciones. Dichos honorarios generalmente varian desde USD1.000 a USD750.000 (u otras monedas
aplicables) por emision. En algunos casos, Fitch calificara todas o algunas de las emisiones de un emisor en particular,
0 emisiones aseguradas o garantizadas por un asegurador o garante en particular, por una cuota anual. Se espera que
dichos honorarios varien entre USD10.000 y USD1.500.000 (u otras monedas aplicables). La asignacion, publicaciéon o
diseminacién de una calificacion de Fitch no constituye el consentimiento de Fitch a usar su nombre como un experto
en conexién con cualquier declaracion de registro presentada bajo las leyes de mercado de Estados Unidos, el
“Financial Services and Markets Act of 2000” de Gran Bretafia, o las leyes de titulos y valores de cualquier jurisdiccion
en particular. Debido a la relativa eficiencia de la publicacion y distribucion electrénica, los informes de Fitch pueden
estar disponibles hasta tres dias antes para los suscriptores electrénicos que para otros suscriptores de imprenta.
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Anexo 6: Accionista relevante del Representante de
Tenedores de Valores
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San Salvador, 23 de octubre de 2013,

Licenciado

José Carlos Bonilla
Director Ejecutivo

RICORP Titularizadora, 5.A.

Estimado Licenciado Bonllla:
Por este medio s hace de su conocimiento que al 22 de octubre de 2013 existe en nuestra
nomina de accionistas solo una sociedad con mas del 10% de participacion social de la sociedad.

En razén de lo anterior a continuacion se detalla el acaonista con mas del 10% de participacion
social de Lofise Valores de El Salvador, S.A. De C.V. Casa Corredores de Bolsa, 13 cua! es
nuestra Holding.

ACCIONISTA PARTICIFACION %

Finance Exchange ond Trading Company 99.00%
Sin mas por el momento, me suscribo.

Mentamente,
~ }
-/

Lafise Valores de E| Salvador, 5.A. de C V. Casa Corredores de Bolsa
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DOY FE: Que la frma que calza el documenio que antecede es AUTENTICA, por hober
sido reconocido como suya a m presencia por la Licencioda SANDRA MARIA MUNGUIA
PALOMO, de sesenta anos de edoad. Licencioda en Economia, del domicilio de San
saivador, persona de mi conocimiento. portodore de su Documento Unico de Identidod
numero’ cero daos sele nuave cuahio cero dos sele-uno. San Salvador, o los vainlitrés dios

del mes de oclubre dal afio das mil lrece.
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Anexo 7: Estados Financieros de la Sociedad Titularizadora
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Condominla Metro 2000

Lic. FRANCISCO ANTONIO RIVERA RIVAS tocal €12, 47 Au. Norte,
CPA Y CPCREG. No. 113 San Salvados, €l Salvador

a-mail: herver@hotmall.com
Telatax:  (S03) 2260-5979
Telélonos: (503) 2260-58%9

2260-6883

Celdlarr  (503) 7839-1861

INFORME INTERMEDIO DEL AUDITOR INDEPENDIENTE

A LA JUNTA DIRECTIVA Y ACCIONISTAS DE
RICORP TITULARIZADORA, S.A.

He examinado los Balances Generales intermedios de RICORP TITULARIZADORA,
S.A, al 30 de junio de 2013 y 31 de Diciembre de 2012, los Estados de Resultados,
el Estado de Cambios en el Patrimonio y los Estados de Flujos de Efectivo todos al
semestre terminado al 30 de Junio 2013 y 2012, respectivamente y 1as respectivas
notas a estos Estados Financieros. Estos Estados Financieros son responsabilidad
de la Administracién de la Sociedad.

Una revisién de la informacién Financiera consiste principalmente en obtener un
conocimiento sobre los procedimientos seguidos por la Administracidn para
preparar su informaciéon intermedia, aplicando procedimientos de analisis
sustantivos, los datos financieros e indagaciones con el personal responsable de los
asuntos contables operativos y financieros. Dicha revisién es sustancialmente
menor en alcance por las Normas de Auditoria Ceneralmente Aceptadas, para
expresar una opinion sobre los Estados Financieros tomados en conjunto; por |o
tanto no expresa tal opinion.

Basado en mi revisién intermedia, no llegaron a mi atencion asuntos que requieran
que se efectuen modificaciones importantes a los Estados Financieros adjuntos,
para que estén de conformidad con las Normas Internacionales de Informacién
Financiera y con las Normas Contables emitides por la Superintendencia de
Valores hoy la Superintendencia del Sistema Financiero.

San Salvador 30 de Julio de 2013

AUDITORIA EXTERNA, DICTAMEN FISCAL, ASESORIA TRIBUTARIA, CONSULTORIA ADMIRISTRATIVA, ORGANIZACION DE EMPRESAS



RICORP TITULARIZADORA, S.A.
({Compaiiia Salvadorefia)
(Subsidiaria de Regional \nvestment Corporation, $.A. de C.V.)
Balances Generales Intermedios (No Auditado)
Al 30 de Junio de 2013 ¢ 31 de Diciembre de 2012
(En Dolares de los Estados Unidos de Norte América)

Notas Junio 2013 Diciembre 2012
Activo
Activo Corriente
Efectvoy sus Equivalentes 6 S 250.00 S 250.00
Bancos e Intermediarios Financieros no Bancarios 6 5 210,899.11 S 120,066.80
Inversianes Financieras 7 S 1042,307.17 S 1157,979.43
Cuentas y Documentos por Cobrar 8 5 3,300.00 S -
Rendimientos por Cobrar S 16,004.97 § 13,512.34
Impuestos S 4,73000 S 12,860.71
Gastos Pagados por Anticipado 5 5,470.02 S 1,455.46
S 1287,961.27 § 1306,124 74
Activo No Corriente
Muebles ] S 10,643.65 S 14,815.60
Activos Intangibles 11 S 10,575.67 S 9,285.65
S 21,519.32 § 24,101.25
Total Activo ] 1309,480.59 5 1330,335.49
Pasivo
Pasivo Corriente
Cuentas por Pagar 12 ) 10,679.46 § 7,294.82
Impuestos por Pagar 13 S 3,20963 § 34,229.85
Total Pasivo I 13,979.09 § 41,524.67
Patrimonio
Capital 16
Capital Social ) 1200,000.00 5 1200,000.00
Reservas de Capital
Reservas de Capital S 8,56082 § 8,590.82
Revaluaciones
Revaluaciones de Inversiones S 4,621.32 S 6,654.02
Resultados
Resulcados Acumulados de Ejercicios Anteriores 17 S 73,456.48 § (6.974.38)
Resultados del presente pericdo S 8,832.88 § 80,430.86
S 82,286.36 S 73,456.48
Total Patrimonio S 1295,501.50 S 1288,701.32
Total Pasivo Patrimonio ) . ,225.
Contingentes de compromisos y de control gropias
Cuentas contingentes de compromiso deudoras
Valores de Fondes de Titularizacidn por negociar S 4860,000.00 S -
Otras contingencias y compromisos $ 50140,000.00 S 45000,000.00
Total $  85000,000.00 § 45000,000.00

Contingentes de compromiso y control acreedoras

Cuentas contingentas y de compromisos

Responsabilidad por compromisos de colocacidn primaria 3 4860,000.00 §
Responsabilidad por otras contingencias y compromisos 5 90140,000.00 5 45000,000.00
Total $ 35000,000.00 $ 45000,000.00

Las notas que aparecen en las paginas 9,10 y 11 son parte integral de (os Estados Financieros.




RICORP TITULARIZADORA, S.A.
(Compafiia Salvaderefa)

{Subsidiaria de Repional Invesiment Corporation, S.A. de CV.)
E<tados de Resultados Intermedios (N6 Auditado)
Peslodos del ) de Enero 3) 30 de Junio de 2013y 2012
(En Délares de los Estados Unidos de Norte América)

Notas 2013 2012
Ingresos
Ingresos Be Explotadién
lagresos por Titularlzactén de Aclivos S 12054S11 § .
Ingresos Diversos S 572500 $ 103,201 42
S 121,12011 $  109,201.42
Egresos
Costos de Explotacidn
Gastos de Operacién por Yitularizacidn de ACtivos S 3,061.66 S  123S1.41
Gastos Generales de Administracion y de personal de operaciones de Titwlarizacién S 133,168.85 S  99,410.24
Gastos por Depreciacion, Amortizacion y Dererioro por operaciones corrientas S 6,27237 S 3,724.01
S 240,503.68 S 120,485.67
Resultado de Operacidn $ (19,383.57) § (11,284.25)
Ingresas Financieros
Ingresos por Inversiones Financieras S 2996236 S 15,689.5¢
Otros Ingresos Finanderos S - S 036
S 2996236 $ 15,685.90
Utilidades antes de Intereses e Impuestos $ 10,578.7¢ § 8,405.65
Gastas financieros
Gastos de aperacion po¢ Inversiones propias S 1,74591 § 2,203.95
Gastos por Cuentas y Documenios por Pagar S - S 3639
S 1,745.91 S 2,240.34
Utilidades ordinarias después de Intereses ) 883288 § 6,165.31
Ingresos Extraordinarios
Ingresos Extr2ordinarios S $ 17.08
Utllidades Netas S 8,832.88 3§ 5,182.39
Utilidades por accidn
Liilidades de €jercicio y antes de impuestos S 0.008816 § 0.007642
Uilidad del €jarcicio y 3antes de pantidas extraordinanias $ 0007361 S  0.005605
Viihdad despugs de paruidas exeraorgdinarias s 0.007361 S 0.005620
N* de acoonet comunes en cir¢ulaeién 16 1200,000 1100.000
Valor nominal por accion 16 S 100 § 100

Las not1as que aparecen enla pagina 11 son parte incegral de los €61380¢ Financieros.
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RICORP TITULARIZADORA, S A,
{Compadiz Salvaderefra)
(Subsidrana de Regronal Investment Corporation, §.A. de C.V.)
Estados de Flujos de Electivo [No Auditado)
Por tos perodas del 1 de Enero al 30 de lunlo de 2011y 2012
{En Délares de los Exmados Unidos de Norte América)

Nolag 2013 2012
FLUJO DE EFECTIVO POR ACTIVIDADES DE OPERACION
£ntrada por operaciones de inversién propia. S 12,091.05 § 13,343.97
Entrada por envicies. S 112,820y § 64,161.42
Otras entradas relalivas 3 operacon. S - S 17.08
MENOS:
Pagos por comprd de inversidn propia. S (174591 § -
P30S POr COStOS de servicios. S (3.06).66) § (17,351.42)
Pago de remuneraciones y beneficios sociales. S (92,856.83) S  [46.461.42)
Pago de proveedores S (29,781.))) S (5%,433.91)
Pago de impueslos y conlsibuciones. S {31.958.34) § 263.40
Olros pagos relalvds a operacion. S - S [2,240.34)
OISMINUCION O£ EFECTIVO Y EQUIVALENTE DE EFECTIVO § 114,435.48) §  (39501.22)
PROVENIENTES DE ACTIVIDAD DE OPERACION,
FLU/O DE EFECTIVO POR ACTIVIDADES DE INVERSION
Ealradas por venta ge inversiones linancicras S 109.018.2¢ 5

MENOS:

Pagos por LOMPry de invessiones Finangierag S - S {126,509.93)
P3g0s pDr cOMPIy de inmuebles y equipo. S {150.44) § {9,968.95)
Orros cgresos relalivos 2 inversian S (3,540.00) § 32534
AUMENTO {DISMINUCION) DE £FECTIVO Y EQUIVALENTE DE EFECTIVO $ 108,327.80 $ (136,)53.54)
PROVENIENTES DE ACTIVIDAOES DE INVERSION.

AUMENTO (DISMINUCION) NETO DE EFECTIVO Y £QUIVALENTE DE EFECTIVO, S 90,8323) S (175.6S56.76)
SALOO EFECTIVO Y EQUIVALENTE D€ EFECT(VO AL INICIO DEL JERCICIO S 12031680 S 204.8256.51
SALDO EFECTIVO ¥ EQUIVALENTE DE £FECTIVO AL FINALIZAR EL EJERCIUO [ $ 21114911 S 29,169.75

CONCIUACION O RESULTADQ NETO CON £L EFECTIVO Y EQUIVALENTE DE
EFECTIVO PROVENIENTES DE LAS ACTIVIDADES DE OPERACION

RESULTADO DEL EJERCICIO UTILIOAQ. $ 8.832.88 § 6,32.39
MAS:

Ajuste al resullado ded ejerciclo:

Depreclatiéon y smortrzacion del periodo S 6,27237 S 3,724.01
Revaluacibn de Inversiones S 462132 S -
MENOS:

CARGOS ¥ ABONOS POR CAMBIQS NETQOS £N €L ACTIVOQ Y PASIVO

Cuentas y documenios por cobrar. $  (8,300.00) S  (53,18523)
Cuentasy GOCUMENLOS PO PARAT. S 3.384.64 S 12.462.36
Gaslos pagados por anLiupado S (4.014.56) S {8,806.20)
O1ros activos. S S.63808 $ -

Impuesto y contribuclones por pagar. $ (30.930.22) S (1,880.85)
DISMINUCION DE EFECTIVO Y EQDIVALENTE DE EFECTIVO $ (14,495.28) S5  (39,503.22)

PROVENIENTES DE ACTIVIDAD DE OPERACION,

Las not2s que aparecen en la papina 9 con parte integral de los Estados Financiecos.




Ricorp Titularlzadora, S.A.
{Companio Sofvodorena)
(Subsidiaria de Regional Investment Corporation, S A. de C. V)
Notas alos Estados Financieros ol 30 de junio de 2013y 31 de diciembre de 2012
[Expresados en Dolares de los Estados Unides de Norte América)

NOTA 1 - CONSTITUCION E INSCRIPCION EN EL REGISTRO PUBLICO BURSATIL

Ricorp Tilularizadora, S A es ung sociedad ononima de copital fijo y de plozo indelermincdo,
domiciliada en lo ciudad de Antiguo Cuscatldn, Departamento de La Liberfod, El Solvador vy liene
como objelo exclusivo constituir. integror y adminisirar Fondos de Titulorizacion y emitir valores con
cargo o los Fondos, de acuerde ¢ las normas establecidas en lo Ley de Titularizaciéon de Aclivos.

Ricorp Tiulorizodoro, S.A. de conformidod o lo dispuesto en el inciso primero Arl. 8 de o Ley de
Titulonzocidn de Activos, remilid a la Superiniendencia de Valores hoy Superintendencia del
Sistemao Finonciero proyecto de escrilura de constitucion paro so revision en fecho 20 de julio de
2011, el cuaol fue oprobado por el Consejo Directivo de dicho Superintendencio en sesidén numero
CD-15/2011 de fecha 28 de julio 2011, obteniendo la autorizacidn de constitucidn de lo Sociedod y
procediendo ol otorgamiento de la escrituro publica de constitucidn social en techa 11 de agosto
de 2011, siendo inscrita en el Regisiro de Comercio al nimero 41 del libro nimero 2784 del Regisiro
de Sociedodes con techa 26 de agosto de 201 1.

Luego de cumplir con los requisitos legales y normativos correspondientes en sesién ndomero CD-
12/2011 celebrado con fecha 7 de diciembre de 2011 el Consejo Directivo de lo Superiniendencio
del Sistemo Financiero autoriza el inicio de operaciones y el correspondienie asiento registral de
Ricorp Tilulonzadora, § A siendo osentado en el Registro Especiol de Titulorizadoros de Activos del
Registro Publico Bursatil segun asiento registral TA-0001-2011 el 13 de diciembre de 2011

Lo Junta Directive de Ricorp Titulorizodora en sesion N°. JD-01/2012, de fecha 19 de enero de 2012
autonzo lo (nscripcion de la sociedad como emisor de valores. En sesidon N°. JD-03/2012, de fecha
21 de febrero de 2012, es oulorizada por ‘a Junto Dwectiva de Bolso de Valores de El Salvador la
inscripcién de Ricorp Titularizadora, S.A. como emisor de volores. El osiento registral en el regisiro
especial de emisores de volores del Registro PUblico Bursdtil fue autorizado por el Consejo Direclive
de la Superintendencio del Sisterna Financiere en sesidn No. CD-23/2012 celebrada el 6 de junic
de 2012, siendo osentodo Ricorp Titulorizodora bajo el asienie registral nimero EV-0002-2012 en
fecha 2 de julio de 2012.

NOTA 2- CRITERICS CONTABLES UTILIZADOS

(0) Boses de medicién.
Los estados financieros de Ricorp Titularizadora, S.A.. han sido valorados al costo hislérico de los
tfransacciones.

(b) Ejercicio contable.
Bl ejercicio contable de Ricorp Titulorizodora inicia el 1 de enero vy finalizo el 31 de diciembre de
cado aho,

(c) Moneda de mediciony presentacién de los estados financieros.
La moneda de medicion y de presentocién de (os estados financieros es el ddlar de los Estados
Unidos de Aamérico (US$). moneda de curso legal en El Solvodor de ocuerdo a la Ley de
Inlegrocién Monetario que entré en vigencia el ' de enerc de 2001.

(d) Juicios, eslimaciones y supuesfos significativos de contabifidad.

La preporacion de los esiados financieros requiere que lo Adminisiracion de lo Titularizadora
realice ciertos estimociones y supuestos que aofectan 105 saldos de los activos y pasivos, y la
exposicion de los posivos contingentes o lo fecho de los estados financieros. Los actlivos y pasivos
son reconocidos en los estados financieros cuondo es probaoble gue fuluros beneficiog:™
econémicos fluyon hacio o desde la enlidad y que los diterentes portidos tengon un coslo o valsr
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Ricorp Titularlzadorg, S.A.
(Compania Solvodorena)
(Subsidiaric de Regional Investment Corporotion, S.A. de C V)
Notas a los Estados Financieros ol 30 de junio deg 2013y 31 de diciembre de 2012
(Expresados en Délares de los Estados Unidos de Norte América)

que puede ser confioblemente medido Si en el futuro estas estimaciones y supuestos, que se
boson en el mejor criterio de la Admintstrocidn o lo feche de los estcdos financieros, se
modificaran con respecto ¢ las actuales circunstancias, los estimados v supuesios originales serén
cdecucdamente modilicadoes en el periodo en que se produzcan tales efectos y combios.

NOTA 3 - POLIMCAS CONTABLE SIGNIFICATIVAS

i. Base de presentacidn
Los eslados financieros son preparados de conformidad con las précticas contables conlenidos
en el Monuol de Contabilidad pare las sociedades Tilulorizadoras de Activos vigenies y eprobado
por la Superintendencia de Valores hoy Superintendencia del Sisiema Financiero.

il Decloracidn de cumplimiento con Nomas de Informacion Financiera Adoptodas en El
Salvador

Segun acverdo del Consejo de Vigilancic de l1a Contaduria Publica y Auditoria de fecha 9 de julio
de 2010, se eslablece que ¢ partir del ejercicio econdmico que inicio el 1 de enero de 2011, los
empresas deberdén presentar sus estados financieros con propdsito general con base o Normos
Inlernacionoles de Informacidn Financiera (versidn completa) o con base a la Norma Internacional
de Informacién Financiera para Pequenas y Medianas Enlidades (NIIF para fas PYMES). €l mismo
acuerdo establece gque en tanto no adopten lo normativa contable internacional, no estardn
incluidos en este acuerdo, los bancos del sistema y los conglomerados de empresas autorizadas
por la Superintendencia del Sistema Financiero, asi como los intermedianos hnancieros no
bancarios y las sociedades de seguros

Tampoco eslardn incluidos en este ocuerdo, los nstituciones administradoros de fondos de
pensiones vy los fondos de pensiones, que oplican las normos contables esloblecidas por la
Superinliendencia de Pensiones. ni los casas de corredores de bolsa, las sociedades de depésito y
cuslodia de valores, almocenes generoles de depdsilo, Tifularizadoras de Aclivos y Bolsas de
Valores, que aplican Ies normas confables establecidas por la Superntendencia de Valores hoy
Superintendencia del Sisfema Financiero.

iif. Estados linancieros bdsicos

Los estados financieros en conjunto de la Titularizadora estén conformados por el Bolance
General, Estado de Resullados, Estado de Cambios en el Patrimonio, Estado de Flujos de Eieclivo,
y los notas a los estados financieros.

Los aclivos y posivos se clasifican en corrientes y no comenies. El orden de presenlacion en el
Balance General es de aclivos corrienles a no corrientes, closificonde primero los aclivos de
mayor liquidez.

Los ingresos y gastos son registrados bojo el mélodo de acumulocion sobre la base de lo
devengodo. El estado de resullados clasitica los gastos desglosados y agrupados por su
naturaleza. El eslodo de flujos de efectivo se prepara ufilizando el mélodo directo.

v, Eieclivo v equivalenies de efeciivo

El efectivo v equivalenies de efectivo estan representados por cuentas bancarias, depdsitos
bancarios en cuentas corrientes (@ la vista) y a plazo. Bl efectivo incluye el dinero o su equivalenie.
Las partidas incluidas en efecfivo son: moneda, y depdsilos bancarios en cuenlas comienles, de
ahorro y depdsilos a plozo fijo. En el estado de flujos de efectivo, los flujos de efeclivo se han
clasiicado en flujo de efeclivo proveniente de actividades de operccidon, de inversion y de
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Ricorp Titularizadora, S.A.
[Compania Salvadorena)
(Subsidiaria de Regional Investment Corporafion, S.A. de C.V.)
Notas a los Estados Financieros aof 30 de junio de 2013y 3| de diciembre de 2012
(Expresados en Dolares de los Estados Unidos de Norte América)

finonciamiento, y su clasificacidn dependerd de la nafuraleze de las aclividades que generaron
esos flujos de efectivo.

V. Inversiones financieras

El valor razonable de los instrumentos financiercs estd relocionado con el monlo comiente al cual
podrian ser inlerccambiados entre dos o mas partes interesaodas, adecuadamente informodas y
que no estdn obligados o forzadas a realizor la transaccién. El valor razonable eslé mejor definido
con base a cotizaciones de precios en un mercado activo. Las inversiones son aguellos oclivos
financieros odquiridos con ¢l objeto de obtener un beneficio econdmico futuro. La clasilicacidn
de los inversiones esté definido de conformidad con el Manual y Catdlogo de Cuentas para
Titulorizadoros de Actvos autorizado por la Superintendencia del Sistema Financiero. Lo
clasificacion de las inversiones es la siguiente:

. Inversiones conservadas paro su negociocion
. Inversiones conservadas hasta el vencimiento
. Inversiones disponibles para lo venlo

Lo conlabilizacién de los octivos o pasivos financieros se hace utilizondo el método de la fecha de
liquidacidon. La contabiizacion en la fecha de liguidacion se refiere a: 1) El reconocimiento de un
aclivo en la fecha en gue es recibido por lo entidad y 2) 1a boja de un activo y el reconocimienio
de cualquier ganoncia o pérdida sobre el activo vendido en lo fecha de liquidacién.

Bl valor razonable de los activos financieros, es calculodo a uno fecha determincda con bose o
los precios de mercodo Esta estimocidn no reflejo con exactilud primo o descuenlos que
pudieran resullar de la oferia real de venta en el mercado bursalil o la fecho de los eslados
financieros. por lo que no representan volores exactos. El valor razonable de los aclivos linancieros
con vencimienlo de corto plazo se aproxima a su valor en libros

Inversiones conservadas Darg sUNegociocion.
Activos financieros que han sido adquiridos con el objetive especifico de generar ganancias por
los fluctuaciones de corfo plazo del precio.

Inversiones conservadas hasta su vencimiento

Son aguelios aclivos financieros cuyos cobros son de cuolas fijas y determinanie su fecho de
vencimienlo, siempre y cuando la Titularizadoro tenga lo intencidn y [o serioc posibilidad de 1enerlos
hasta su vencimiento, condicion esencial para esta clasificacion.

Inversiones disponibles parg lo vento
Aclivos financieros que hon sido adquiridos con la intencidn de ser vendidos en el fuluro.

Medicién inicial v subsicuiente
Los aclivos y pasivos financieros se miden inicio/mente o su costo. el que incluye los coslos de
lransaccién,

Las mediciones posteriores de los octivos y pasivos financieros serédn o los volores razonables de los
mismos sin incluir gastos asocicdos, excepio los activos financieros clasificados como inversiones
mantenidos hasto su vencimiento, los cuales se llevan a su costo amorlizado. Los aclivos
financieros ¢ los gue no sea posible determinar un valor razonable debido a gue no se han
colizados en Bolsa o que la medicidn del valor razonable no sea fiable, se continuardn valuando
al coslo amortizado utilizando el método del inferés efectivo. Todos los octivos financieros eslan_
sujelos a revisiones de deterioro, excepto aquellos contabilizados o su valor razonable _Qgﬁitu.

cambios en los resultados. q\:\‘“
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Ricorp Titularizadorag, S.A.
{Compadia Solvadoreno)
(Subsidiorio de Regional Investment Corporotion. S A de C V)
Notos o los Estodos Finoncieros ol 30 de junio de 2013y 31 oe diciermbre de 2012
(Expresados en Dolares de los Estodos Unidos de Norie Aménca)

Los ingresos y costos provenentes de los variaciones en los valores razonobles de 108 achvos y
pasivos inancieres closificodos como negociables son regisiradas a los resultodos del periodo en
que éstos incurrieron Se etectuordan voluociones en forma mensual con bose en lo delerminocidn
de los valores razonables al Ultimo dic hébil de code mes, de acuerdo con la (uenle olicial de
informacion.

Los efeclos de las variaciones en los volores razonables de los actives financieros clasilicados
como disponibles pora la venta se contobilizaron al finol de cada mes, llevéndolos direclamenle
conlra uno cuenta de reservo en el potrimonio (Revaluaciones de Inversiones, de acuerdo con
colélogo de cuentos outarizado paro Sociedodes Titulorizadoras de aActivos). La liquidacidn de
esto reservo contra los resultados del periodo se hard en lo medido en gue los ganancias o
péraidos ocumulodos de estos activos financieros seon reclizodos.

Poro aquellos activos ¢ pasivos que se lleven al costo, se reconocerdn utilidades o pérdidas
cuondo los aclivos cousen bojos en las cuentas o se presente unao situocidn de deterioro de los
mismos.

Vi, Bienes inmuebles y muebles
Se considerardn bienes inmuebles y muebles, aquellos activos propiedod de la Tilularizadera que
son deslinados poro I produccidn de servicios y/o pare propdsitos odminisiralivos, siempre vy
cuando se eslime que estardn en Uso ol menos duranie doce meses conseculivos y no exista la
intencién de maonienerios pora la venta,

Se reconocer@n como bienes muebles o inmuebles, siempre que lo Empresa espere obilener
beneficios econdémicos futuros derivados del mismo y que su ¢costo seo medido con suliciente
fiabilidod.

Medicion

Todo elemento de los aclives tipificados como bienes inmuebles y muebles se voluard inicialmenle
al coslo, valor que comprenderd todos [0s pogos necesorios pora su inslalocién y/o puesia en uso.
Posteriormente fos elementos de estos octivos se contabilizarén ¢ su costo de odquisicidon menos la
depreciaciéon ocumulada y los volores determinados como deferioro sufrido durante su vida ulil, si
éstos lo tuvieron.

Depreciacion.

La base depreciable de los activos muebles. instolociones y equipo serd determinada por el coslo
de adquisicidn origingl y su depreciacion seré distnbuido sistematicamenie durante e! periodo de
vido Util del mismo, utilizando el méiodo de lineo recta. Los valores resulianies de la depreciocién
serd reconocida como gasto en el ejercicio comente, La vido Ul estard en funcidn de lo uliidad
que se espero que aporen los activos al servicio de lo Titulorizodoro

Los temenaos y edificaciones son achivos independientes y éstos se contabilizon por seporodo.

La Tilulofizadoro hord uno evaluacion de la vida Uhl de los activos codo ono colendoro,
registrondo o resultados del gjercicio cornenle los montos provenientes de ojustes silos hubiese.

Los vidos Uliles estimadaos de los bienes inmuebles y muebles son los siguienfes
Vidas gliles

Inmuebles 35 o©chos &
Instolaciones 5010 ohos =
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Muebles 405 anos

Vehiculos 4  afos
Equipo de tecnologio 2  aofos

Retiro de octivos

Los elemenlos componentes de los bienes, inslalaciones y equipo que sean desapropiados
deberdn eliminarse completamente de los registros contables a su valor nelo en libros. De lo
misma maonero aquellos aclivos que dejen de eslor en Uso, siempre que no se espere oblener un
beneficio econdémico resultanie de su refiro de uso Si al refiror un activo de vso se pretende
obtener un benelicio econdmico del mismo, se registrord una ganaoncia proveniente de lo
diferencic en la estimocion de los montos que se esperan obtener de lo venta y el valor neto en
libros.

Los activos clasificados en este rubro serdn sujetos a revisiones del deterioro en su volor. La
Tiulorizadoro procederd a hacer los ojustes correspondientes cuando el efecto del deterioro de
los aclivos, st los hubiere, olectaro imporaniemenie ‘a actlividad de la Tilularizadoras v los
resultados de la misma.

Vil Intanaibles
Para efeclos de esta politice se considerardn activos intangibles a aquellos activos de cardcter no
monelarios, que son idenlificables y que no fienen apariencia fisica, siempre vy cuondo estos
oclivos estén o la disposicion de la Titu'onzadoro y que solos o juntas con ofros bienes igucles ¢ con
forma fisica produzco o colaboren en ¢ produccion de servicios
Medicion
La medicidn original y posterior de los activos serd el costo de adquisicion menos su omortizacidon
ocumulado.

Los activos inlangibles tipificados como software desarrollado internamenle se costeoran
conforme los importes efectuados en sueldos, horos exiras, bonificaciones, prestaciones sociales,
materiales, licencias, equipo, elc.. siempre gque éstos sean utilizados exclusivamente en el
desarrollo de los mismos.

Arnorlizacién

Los actives serdn amertizodos ¢ 1o largo de su vida Ulil, utiizando el método de lo lineo recta. La
vida Util de estos octivos serd determinada tomando en cuenta la vigencia de dichos aclivos o la
contribucidn que herdn o la Titularizadera comoe un pardmetre pora la estimacion de su vido Uil

Viit. Arrendamiento Finonciero

La determinacion de si un contrate es un arrendamiento financiero, estd basada en la sustancia
del contrato a la fecha de inicio y requiere una evaluacidén de si el cumplimiento del conirato
depende del uso del active o octivos especificos o el conirato otorgo el derecho a usar el activo.
Se realiza una reevaluacion después del comienzo del arrendamiento financiero solamenie si as
aplicable uno de los siguientes puntos:

(a) Existe un combio en los términos controctuoles, que no sec una renovacién o
extension de los acoerdos;
(b) Se ejercita una opcidn de renovacion o se otforga una extension, a menos que los

términos de lo renovacién o extensién fueron incluidos en lo vigencia del
arrendomiento financiero; Z
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(c) Exisle un combio en (o determinocidon de si el cumplimiento es dependienle de un
oclivo especifico; o

(d) Exisle un cambio sobstanciol en el octivo.

Cuondo se realizo una reevaluacion, la contabilizacion del arendamiento financiero comenzard o
cesard desde lo fecho cuando el cambio en las circunstancias conllevé o lo reevaluocion de los
escenorios a), ¢) 6 d) y o lo fecha de renovacion o pericdo de exfensidn pora el escenorio b).
Como amendolario los arrendamientos finoncieros, que transfieren sustonciolmente todos los
riesgos y benelicios incidenfoles ¢ lo propiedod o articulo de lo portido arengada, son
copilalizados ol comienzo del arendomiento finonciers al valor justo de la propiedod orrendodo
o si es menor, ol valor presente de los pogos minimos del arrendamiento financiero. Los pagos del
arrendamienio linanciero son distribuidos entre los cargos por finonciamiento vy lo reducciéon de lo
obligacién de arrendomiento financiero pora oobtener una tosa constante de interés sobre el solde
pendienle del posivo. Los gastos financieres son cargodoes y reflejodos en el estado de resoltados.

Los aclivos en orrendomiento finonciero copitalizados son depreciadoes duronte el menor enlre la
vido 0lil esiimodao del cctive vy la vigencic del onendomiento financiero, si no existe una cerleza
razonoble que lo Tilulorizodoro obtendrd lo propiedod al finol de 1o vigencio del arrendamienlo
financiero.

Los coniralos de orendomienfo fincncierc operacionoles son reconocidos linealmente como
gosios al momenlo del pogo en ef estodo de resultogos duronte o vigencia del arrendamiento
(inanciero.

Como orendodor

Los arrendomienios financieros. que franstieren sustanciclmente todos los rnesgos y benelicios
incideniales o la propiedod o ariculo de la portido enfregada en arriende. son copilalizados ol
comienzo del arendamiento financiero ol volor justo de la propiedad arrendoda © si es menor, al
valor presenie de los pogos minmoes del cnrendamiente financiero Los ingresos financieros son
obonados y rellejados en el estodo de resultodos.

Los conlrotos de omendomiento financiero donde no se franstiere sustancialmente todos los riesgos
y los benelicios de propiedod del active son cigsificados como arrendamienio financiero
operatives. Los costos directos iniciales incunidos en la negociocidn de arrendomiento linanciero
operalivos son agregados ol valor libro del aclivo arrendado v reconocidos duranle la vigencia
del orrendomienio finonciero sobre ‘¢ misma bose oue 1os 1ngresos por arriendo. Los amendos
conlingenies son reconocidos como ingresos en el periodo en el cuol se ganoron

iX. Reconocimienio de Inaresos

Los ingresos de operacién, 1ales comoe los ingresos de explotacion son reconccidos en la medida
que es probabte que los beneficios economicos fluirdn o lo empresa y los ingresos pueden ser
confiablemente medides. Los ingresos sen medidos al valor justo del pago recibido, excluyendo
descuentos, rebojos y otros impuestos o la venta o derechos.

X. Indemnizaciones
Los compensociones que van acumuldndose o fovor de los emplecdos de la Titularizadora., segum__ ]
el liempo de servicio, de ocuerdo cen los disposiciones del Coédigo de Troboio vigenle, pueden----:
llegar a seres pagadas en coso de despido sin cousa justificodo. Lo politico vigente es regisfgﬂr los %
gastos de eslo noluralezo en el perfoda que se conoce ia obligocion, P eg. No. 1
neg. No. 113 2
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Xi. Irpuesio sobre lo renio corrienle vy diferido
& goslo por impuesto sobre lo rento corriente es caolculado sobre los resulfodos contables del oro.
ojustodo por el efecto de las partidas no deducibles o no inmponibles. utilizondo lo tasa de
impuesto vigente o lo lecho del bolonce.

El impuesto sobre la renla diferido surge por las diferencios de liempo resultantes de ingresos y
gastos que enlran en determinacidn de 1os utilidades finoncieras y aguellas reporiaodos poro fines
impositivos regishkando contablemente las diferencias lemporarias correspongientes.

Xii. Uso de estimaciones Conlables en |a preparacién de los Eslagdos Finoncieros

Lo preparacion de los eslodos finoncieros requiere que lo Administracion  de lo TiulorizoBora
reolice ciertas estimociones y supuestos que afeclan ios saldos de los oclivos v pasivos. vy 1o
exposicién de (os pasivos contingentes a lo fecha de los estados finoncieros. Los aclivos y pasivos
son reconocidos en los estados linancieros cuondo es probable que fuluros beneficios
econdmicos fluyon hacio o desde la enlidad y que 105 diferenles portidas tengon un cosfo o valor
que puede ser confiablemenle medido. Si en el futuro estas estimociones y supuestos, que se
bason en el mejor criterio de lo Gerencia a lo fecha de los estodos finoncieros, se modificaran con
respecto a los acluales circunsloncios. [0s estimodos v supuestos originales serén adecvadomente
rmodificados en el periodo en que se produzcan tales efectos y cambios.

Xi. Transgcciones en moneda exlronierg
Lo Titularizadora elobora sus estados finoncieros en Ddlares de los Estados Unidos de América. yo
que ésta es una moneda de curso legal en El Salvador. Los activos vy los pasivos regisirados en otros
monedos, si los hubiere, se convierten a Dolares de los Estodos Umdos de Américo al tipo de
cambio vigenle a lo fecha de los estados finoncieros. Los Iransocciones que se llevan o cobo
durante los periodos se registtan de acuerdo con la 10sa de caombio vigenle en la fecho de la
transaccién. Los pérdidas y gonancias por fronsacciones de cambio de moneda se registron como
olros ingresos [gostos) en los estados de resultados que se incluyen. De acuerdo con la Ley de
Inlegrocién Monelaria gue entrd en vigencia el | de enero de 2001, el Dolor de los Estodos Unidos
de América es monedo de curso legai en B Salvador ol tipo de carmbio fijo de ¢8.75 colones por
US$1.00 Ddlor de los Estados Unidos de América.

v, Reserva Legal
Lo sociedod estd obligada a formar un fondo de reserva de capital, para (o cual deberd destinar
e sus utilidodes anuoles el porcenicje que la ley pertinente establece, hasto completar el limite
maéximo. de acuerdo o cléusulo trigésima tercera de la Escritura de modificacion e incorporaciéon
del nuevo texlo integro del pacto sociol de la sociedad.

NOTA 4 — C AMBIOS CONTABLES
No existieron combios conlaobles o lo fecha ae los estados financieros.

NOTA 5 — RIESGOS DERIVADOS DE LOS INSTRUMENTOS FINANCIEROS

Lo Titulorizodora debido ol uso de insfrumenios financieros y of desarrollo de sus operaciones estd
expuesta o los siguientes riesgos:

- Riesgo de crédito
- Riesgo de liquidez
a Riesgo de mercodo
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Riesqo de crédito:

Es el riesgo de que una de los portes del instrumento financiero deje de cumplir con sus
obligaciones y cause una pérdida financiero o lo otra porte. para mitigor este riesgo lo
Tilulorizadoras monitoreo de monero frecuente la calidod crediticio y (os closificociones de riesgo
de los emisores de los cuoles posee exposicion 0 este nesgo

Riesqo de liguidez:

Fl iesgo de liquidez puede resultor de lo dificultod de vender un aclivo en un tiempo prodencial o
vender un oaclivo linancierc por debajo de su volor reclizable. Lo Administrocidon de 1o
Tilulorizadoro miligo este nesgo o trovés de lo oplicocion de palificas conservadores de inversion,
procurondo moniener en cartera inversiones de alto liquidez y de corte plozo

Riesgo de mercago

Es el riesgo que llucluociones en los precios de mercodo de monedo extronjero, tosos de interés 'y
precios de mercado ofecten negativomente ¢ valor de 1os activos y pasives de o Titulorizedora,
0si COMO SUS INQresos.

El principal foclor de nesgo derivodo de los instrumentos finoncieros en lo Titularizadora esté
delerminodo principalmente por el riesgo de mercodo. dodo que el deteriore de un aclivo
inanciero por cualquier couso podna clectar negotivomente el valor de estos aclivos en el
mercado, obligando o lo Titulorizadore a registror contoblemente estos combiags, por lo que dentro
de su polilico de inversiones tiene delinidos normos prudenciales referentes al monejo de la
inversién de los recursos propios disponidles permitiendo uno tomo de decisiones 6git y segura enlo
inversion de lo tesoreric en octivos linancieros. El riesgo de mercodo se puede closificor en

Riesgo de moneda

Es el riesgo gue el volor de instfrumentos financieros adquindos por lo Tilulanzadoro flucide debido o
cambios en el volor de lo monedo exiranjera. Lo Administrocion miligo este riesgo realizondo lodos
los operociones en ddlares de los Estodos Unidos de América por 1o tanto. no hay exposicion ol
nesgo combicrio.

Riesgo de taso de inlerés

Es el riesgo que el valor de los instrumentos financieros de lo Tifulorizadoro flucliVe debido o
combios en los 10505 de interés de mercodo. Dodo gue el ingreso v flujos de efectivo de lo
Tilulorizadoro estan influenciodos por estos cambios las inversiones en el mercodo locol se realizan
exclusivamente en sesiones de lo Bolso de Vaolores lo cuol gorantiza o tfronsporencio de los
inversiones y 0segura los tosos de mercado. Asimisma la administracidn realiza un andlisis previo de
los diferentes allernalivos de inversion disponibles en el mercado con ef propdsito de seleccionar lo
que mejor se ajusie a los politicas de inversion establecidos.

Riesgo de precio

Es el riesgo que el valor de un instrumento finonciero flucide por cambios en los precios de
mercodo, seon &stos causodos por foctores intrinsecos al instrumento tinanciero o su emisor, o
foctores externos que otectan a todos los instrumentos cotizados en el mercodo. Lo Titularizadoro
odminisiro éste riesgo por medio de un monitoreo constonte de los precios de mercodo de sus
inslrumentos linoncieros.

Lo Administrocidon busco reducir 1os probobles etectos adversos en resullados financieros por
medio de lo oplicocion de procedimientos poro identificar, evoluor y mitigor estos riesgos.
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NOTA 6 —EFECTIVO Y EQUIVALENTES DE EFECTIVO

El efeclivo y squivalentes ol 30 de junio de 2013y 3) de diciernbre de 2012, se delallo a
conlinuocién:

Junio 2013 Diclembre 2012

Eleclivo y sus equivolentes $ 250.00 $ 250.00
Depdsitos en cuenta corrienfe $ 35899 11 $ 20.066.80
Depdsitos a plazo 3 17500000 % 100,000.00
Total etectivo y equivalentes de efectivo S 211,149.11 S 120,314.80

NOTA 7 — INVERSIONES FINANCIERAS

Al 30 de junio de 2013 y 31 de diciembre de 2012 se poseen 1os inversiones finoncieras siguienles:

Junio 2013 Diciembre 2012

Inversiones disponibles paro lo venta % 1.042307.17 % 1,157,979.43
104230717 5 1,157,979.43

Total Inversiones financieras )

NOTA 8 - CUENTAS Y DOCUMENTCOS POR COBRAR

Las cuenlas y documenfos por cobror al 30 de junio de 2013 y 31 de diciembre de 2012 son los
siguientes:

Junio 2013 Diclembre 2012

Fondos de Tilularizacion $ 8.300.00 $
Total cuentas y documentos por cobrar ) 8,300.00 $

NOTA 9— MUEBLES

Al 30 de junio de 2013 y 31 de diciembre de 2012 10s movimientos de 105 bienes muebles son los
siguientes:

Junlo 2013 Dlclembre 2012
Mobilicrio y equipo ) 2089399 % 20.743.55
(-) Depreciocion ccumulodo _§ [9.950.3¢4) § [5.927.95)
Mobiliario y equlpo neto $ 10,943.65 § 14,815.40

NOTA 10— OTROS ACTIVOS CORRIENTES

Al 30 de junio de 2013 y 31 de diciembre de 2012 no se poseen otros activos corrienles diferenles a
los preseniados en el Bolonce General.
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NOTA 11 - ACTIVOS INTANGIBLES

Al 30 de junio de 2013y 31 de diciermbre de 2012 el detalle de los activos intangibles es el siguiente:

| Junlo 2013 Diciembre 201'.)'

Aclivos Aclivos
Costo de | Amorlizacién | inlangibles | Costo de | Amorlizacién | infangibles

Descripcién Adquisicién | acumulada neto Adquisiclén | acumulodo nefo
Licenciasy concesiones  § 148421 $  (938.42) $ 54579 § 1.48421 §  (567.32) % 91489
Progromas informoticos  § 704000 $ (1.470.42) $ 5569.58 § 3.500.00 $ (384.02) % 3.11598
Sitios web $ 52253 § (143.68) % 37885 § 52253 % (13048) $  509.47
Otros infengibles $ 661858 $ (2537.13] $ 408145 § 461858 $ (1,87527) § 4.743.3)
Total activos infonglbles § 15,445.32 § (5,089.45) S 10,575.47 5§ 12,12532 S5 (2,839.47) § 9,285.45

NOTA 12 - CUENTAS POR PAGAR

El detalle de los cuentos por pagar

siguiente:

Provisiones por Pagor de Empleados

Retenciones por pagar
Impuestos refenidos
Cuenias por pagar por senvicios
Provisiones por pagar
Acreedores Varios

Total Cuentas por Pagar

al 30 de junio de

Junio 2013 Diciembre 2012
$ 746925 % -
3 887.42 % 838.05
$ 540101 § 2,874.35
$ 2,486.66 $ 2,.560.58
3 ),098.5% % 1,021.84
3 36.43 $ -

S 10,679.46 S 7,294 .82

2013 y 31 de diciembre de 2012 es el

Al 30 de junio de 2013 y 31 de diciembre de 2012 el impuesio sobre la renta diferido asciende a

$144 66

Bl delolle de los impuestos por pagar al 30 de junio de 2013 y 31 de diciembre de 2012 es el

siquiente:

Pago o cuenia

Impuesto

sobre lo renta

IVA por pagor

Total impuestos por pagar

Junio 2013 Diciembre 2012
3 54375 % 380.87
3 - $ 33.848.98
3 2,75588 § -
S 3,299.63 S 34,229 .85
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NOTA 14 - SALDOS Y TRANSACCIONES CON ENTIDADES RELACIONADAS

Al 30 de junio de 2013 y 31 de diciembre de 2012, lo Titulorizadora no presento soldos ni
Iransacciones con companias o entidades relacionadas.

NQTA 15 - PROVISIONES

Al 30 de junio de 2013 y 31 de diciembre de 2012 no habian cuentas por pagor diferentes o las
reflejodas en el balonce general.

NOTA 14 — PATRIMONIO

Al 30 de junio de 2013 y 31 de diciernbre de 2012 el Copilal Social de la Sociedad asciende o
$1,200.000.00 el cual se encuentra totalmente suscrto y pogodo, representods por 1,200,000
acciones comounes y nominativas de un valor norninal de US$) 00 coda una, siendo o
composicion acclonaria la siguiente:

N° de Monto del Porcentoje de
Acclonista T
| acclones Capttal | paricipacién
Regional Investrment Corporation, S.A. de C V. 1,199,999 $1.199,999 00 99 .9999%
José Carlos Bonille Larreynago . 1 $ 1.0 0.0001%
Total 1,200,000 $ 1,200,000.00 100.0000%

Ricorp Titularizadoro, S A ol 30 de junio de 2013 y 31 de diciembre de 2012 fiene cormo accionisto
conlrolador o lo sociedad Regional Investrent Corporation, S.A de C.V. la cual posee 1,199,999
acciones equivalentes a una participacion del 99.9999% del capital social lo cual fue informado
oportunamente ¢ lo Superiniendencio del Sistema Financiero segun la Ley. Paro los penodos
informados no existieron incumplimientos al nivel minimo de Patrirnonio.

NOTA 17 — REGIMENES LEGALES APLICABLES A LAS UTILIDADES ACUMULADAS

El pacto social de Ricorp Tiiularizadora, S.A.. incorporado integramente en la Escritura de
modificocién por curnento de capital de fecho 31 de julio de 2012, en su cldusulo irigésima
cuaria sobre dividendos y pérdidos, establece aue lo distribucidn de dividendos o pérdidas se
reclizard de conformidad a la ley, en la forma, épocao vy fecha que lo decrete la Junta General de
Accionistas.

Los resultacdos acurnulados al 30 de junio de 2013 ascienden a $73,456.48. Al 31 de diciembre de
2012 los resultodos acumulados ascendion a ($6.974.38).

NOTA 18 - GANANCIA POR ACCION

Al 30 de Junio de 2013 la gonancia por occidn asciende a $ 0.007341. Al 31 de diciembre de 2012
la ganancia por accién generada era de $0.067024.

Lo ganancia bdsica por accidon es calcvlada por la divisidn de la utilidod nela albuibte c los
accionislias por el nimere promedio pondercdo de acciones ordinarios en circulocion.

11
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NOTA 19 - CONTINGENCIAS

Para los ejercicios que se informa no se hienen aclivos conlingenies.

NOTA 20 - CAUCIONES OBTENIDAS DE TERCEROS

Al 30 de junio Ge 2013 y 31 de diciembre ce 2012 Ricorp Titulorizodora. S.A. no posee gorontios de
lerceros.

NOTA 21 - SANCIONES

Al 30 de junio de 2013 y 31 Ge diciembre de 2012. lo sociedod no ho recibido sonciones ce pore
cde entes regulodores del Estado.

NQOTA 22 - HECHOS POSTERIORES Y OTRAS REVELACIONES IMPORTANTES

Emisién de valores de titularizacién-titulos de deuda con cargo ol Fondo de Thularizacién Ricorp
Titularizadoro FOVIAL Cero Uno.

Lo emision de Valores de Titularizocién - Titulos de deudo. con corgo ol Fondo de Tilulorizocion -
Ricorp Titularizadoro - FOVIAL Ol por monto de hosla US$50. 000.000.00 fue aulonzoda por la Junio
Direcliva de Ricorp Tilularizadora. S.A. en sesion N° JD-05/2013 ae techo 05 de obril de 2013 y por lo
Junta Directivo de lo Bolso de Volores de El Solvodor. S.A. de C.V.. en sesion N° JD-07/20)3. de
fecho 23 de obril de 2013. €l Consejo Direclivo de la Superintengdencio del Sisiema Fingnciero en
sesidn N° 18/2013 de lecho 8 de moyo de 2013 aulorizd el asiento regisirol de lo emisidén en el
Registro Especial de emisiones de valores del Registro Publico Bursotil, siendo asenloda la emision
bojo el asiento registral N* EM-0009-2013 el 23 de mayo de 2013. Las caraclerislicos de la emision
son los siguientes:

Denominacidon del fondo de Titulanzacion: Fondo de Titularizacidon — Ricorp Tilulonzodoro - FOVIAL
01, que puede abreviorse “FIRTFOVOI1".

Denominocién del emisor: Ricorp Titulanzadora, S.A., en cardcter de odministrogora del Fondo
FIRTFOVOI y con corgo a dicho Fondo de Titularizacion.

Denominocion del Oniginodor: Fondo de Conservacidn Vial

Denominaciédn de la emisidn; Valores de Titularizocién - Tilulos de Deuda con corgo ol Fondo de
Titulenzocion -~ Ricorp Tilulanzadoro - FOVIAL 01, cuya abreviacion es VIRTFOVOI.

Close de Volor: Valores de Tiuiarizacién - Titulo de Deuda o corgo al FIRTFOVO1, representados por
onotaciones elecirdnicos de volores en cuenta.

Monio gde lo emisién: Hasta US$50.000.000.00

Valor minimo y mulfiplos ae controlocion de anotaciones electrénicos de valores en cuenta: Cien
ddlares y mulliplos de coniralacion de cien gdlores de los Estados Unidos de Américo.

Redencion de los valores: En el ono quinto y décimo de lo emisidn, 105 Vaiores de Tilularizacion -
Tilules de Deudo podrén ser redimidos tolal o parcioimente en tormo anlicipada, a un precio igual
al que sea mayor enire: (1) el 100% det principal vigente de los titulos o redimir mas sus intereses
devengodos y no pagodos; o {2) lo sumo el volor presente de los pagos futuros de principal'e

intereses resianies hasia el vencimienio de la emisién descontados a lo fecho de redencidna lo
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Rlcorp Titularizadora, S.A.
{Componia Salvadorenao)
(Subsidiaria de Regional Investment Corporation, S.A. de C.V )
Nolas a les Estodos Financieros al 30 de junio de 2013y 31 de diciembre de 2012
(Expresados en Ddlares de los Bstados Unidos de Norte América)

lasa aplicable de los Bonos del Tesoro de Estados Unidos de América de 10 anos mas 200 puntos
bdsicos en caso que el plazo de vencimiento remanente de los fitulos valores sea mayor a 5 Gfos y
o lo lasa aplicable de los Bonos del Tesoro de Estados Unidos de América de 5 afios mds 200
puntos basicos en caso que el plazo de vencimiento remanente de los litulos valores sea menor o
igual a 5 anos; en ambos cosos mas intereses devengados y no pagados; con un pre aviso minimo
ade 120 dias de onticipacion el cual serd comunicado a la Superiniendencia del Sistema Financiero.
ala Bolsa de Valores de El Salvador, a CEDEVAL S.A. de C V.y al Representonte de Tenedores.

Tromos de lo emision: Lo emision de Vaolores de Tiiularizacién - Titulos de Deuda VIRTFOVO cuento
con dos tramos.

Tramo 1
Monto del tramo: US$35.000.000.00
Fecha de negociacion: 28 de mayo de 2013
Fecha de liquidacion 29 de mayo de 2013
Toso de interés a pagar: 5.90% anual
Tipo de tasa: Fya
Precio Base: 100.00 %
Plazo del framo: 180 meses contados a partir de lo fecha de colococion
Fecha de vencimiento: 29 de mayo de 2028

Forma de Pogo. el capilal serd amorizado trimestralmente ol igual que los intereses. La
amortizacién del capital tendrd vn periodo de gracia de 1 ano.

Respaldo del framo; este tramo se encentra respaldado Unicamente con el Palrimonio del Fondo
de Titularizacidn FIRTFOVO!, constituido como un patrimonio independiente del potrimonio del
OCriginador y de la Titulanzadora.

Tramo 2
Monto del tramo: US$15.000,000.00
Fecha de negociacion: 28 de mayo de 2013
Fecha de liquidacion: 29 de mayo de 2013
Tasa de interés a pagor: 5.20% onual
Tipo de tasa: Fijo
Precio Base: 100.00 %
Plazo del tramo: 96 meses contados a partir de la fecha de colocacion
Fecha de vencimiento: 292 de mayo de 2021

Forma de Pago: el copital sera amortizado frimestralmente of igual que los intereses. La
amorltizacién del capital tendrd un periodo de gracia de é meses.
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Ricorp Titularizadora, S.A.
(Componio Salvadorena)
{Subsidicric de Regional Investment Corporation, S.A. de C V)
Nolas a los Estodos Financieros ¢l 30 de junio de 2013y 31 de diciembire de 2012
(Expresccos en Dolores de 105 Eslodos Unidas de Norle América)

Respaldo del tromo: este tramo se erncentra respoldodo unicamente con el Patrimonio del Fondo
de Titularizacién FIRTFOVQ1, constituido como un painmonio independiente del palimonio del
Originador y de la Titulanzodoro

Junlia Directiva vigente

En sesion de Junta General Ordinario de Accionisias N° 01/2013 de fecha 15 de febrero de 2013 se
acords elegir la nueva junta directiva poro un perioco de 3 anos contodos o poriir de su eteccién.

La Junta Directivo vigente al 30 de junio de 2013 esta contormado de lo siguiente manera:

Directores Propietanos

Presidenie y Representante Legal Roiondo Arluro Duyorte Schlageter
Vicepresidenle y Represenfante Legal  Jovier Ernesio Simaen Dado

Direclor Secrelarno: José Carlos Bonillo Larreynago

Direclor: Juon Alberio Valiente Alvorez

Direclor: Victor Silhy Zocarias

Direclor: Carios Lionel Mejia Cobrera

Direclor: Enrique Borgo Busiomaonte

Directores Suplenies. froncisco Jovier Enrique Duarie Schlogeter

Miguel Angel Siman Dada
Manuel Roberto Vieytez Valle
Enrigue OAote Muyshondt

José Miguel Carboneli Belismelis
Romén Arturo Alvarez Lopez
Remo José Mortin Bardi Ocona

La Junia Direcliva vigente ol 31 de diciembre de 2012 est¢ conformada de la siguienie manero:

Direclor Presidente: Rolando Arturo Duarte Schliogefer
Direclor Vicepresidenle: Javier Ernesio Simon Dada
Direclor Secrelario: José Corios Bonillo Lorreynoga
Direclores Propietarios: Juan Albero Voliente Alvorez

Vielor Silhy Zocarias
Corlos Lionel Mejia Cobrera
Directores suplentes: Froncisco Javier Enrique Ducrte Schlogeter
Miguel Angel Siman Dado
Manuel Roberto Vieytez Valle
Ennque Onate Muyshondt
José Miguel Carbonell Belismelis




Ricorp Titularizadora, S.A.
(Compania Salvadorena)
(Subsidiario de Regional Invesiment Corporation, S.A. de C V)
Nolas a los Estados Financieros ol 30 de junio de 2013y 31 de diciembre de 2012
(Expresados en Dolares de 1os Esiados Unidos de Norie América)

Diferencios enire Normas Internacionales de Informacién Financlera y las Normas Contables
emltidas por la Superintendencia de Valores hoy Superintendencia del Sistema Financiero.

Lo Administracién de la Sociedad Titularnzadora ha establecido inicialmenle las siguientes
diferencios principales entre las normas internacionales de informacion financiera (NIIF) y las
normas contables emilidas por la Superniendencia de Valores hoy Superintendencia del Sistema
Finonciero:

1. Los NIF reqguieren que los estados financieros reflejardn fielmente, la siluacion. el
rendimiento financiero y 1os flujos de efective de lo entidad y sean presentados de acuerdo
a su sustoncio y reglidad econdmica. y no Unicamente a su forma legol. Lo normolivo
contable para Titulorzadoras de Achivos requiere que pora efeclios de publicocidn los
Eslados Financieros y sus notas publicados deberdn estar expresados en miles de Ddlares de
los Estados Unidos de Norte Aménca.

2. Las inversiones no se tienen regisiradas y voluados de acuerdo o la clasificacion que
establecen las NIIF, las cuales son lgs siguientes: instrumentos financieros a su valor
razoncble a lravés de perdidas y ganancias, préstamos y cuentos por cobrar originados por
la empreso, inversiones disponibles paroc 1o venta. e inversiongs mantenidos hasta el
vencimiento; las NIiF requieren que las invernionas sean clasificodas para delerminar el
método de valuacion que les corresponde

3. Las NIIF requieren que debe revelarse informacidn acerca de 1os valores razonables de
cada clase o grupo de sus activos y pasivos de caracter financiero.

4. Los NIF requieren la divulgacion de informacidn cualiiafiva y cuontitativa sobre lo
exposicidn o los riesgos derivados de insfrumentos financieros.
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Condominia Metre 2000

Lic. FRANCISCO ANTONIO RIVERA RIVAS Lacah €12, €7 Av. Norte,
CPAY CPC REG. No. 113 San Salvadors, El Saivadoer

e-mail: licziver@hetmatl.com
Telefax: 1503) 2260-5979
Teléfonos: {(501) 2260-5899

2260-68913

Celular:  (503) 7899-1863
DICTAMEN DEL AUDITOR INDEPENDIENTE

A LA JUNTA GENERAL DE ACCIONISTAS DE
RICORP TITULARIZADORA, S A.

El objelo de Io presenle es informor o ustedes que. como Auditor iIndependienie y en mi cordcter
de Auditor Exlerno de RICORP TITULARIZADORA, S.A., he examinodo el Bolonce Generol de lo
misma ol 31 de Diciembre de 2012-2011. osi como el Estodo de Resullodos por el periodo
Econdmico comprendido del 0) enerc al 31 de Diciembre del 2012 y del 11 de Agosio ol 3) de
diciembre del 2011, el Eslodo de Combios en el Patrimonio, el Esicdo de Flujo de Electivo y 1os
Nolos oclarolorics que acompanaon o esios Estados Finoncieros. Estos  Estados Financieros son
responsobilidad de la Administracion  de la Sociedod, esto responsabilidad incluye: disenar,
implemenlar y mantener el Control Interno referente o le preparacion y presentacion rczonable
ae los estados linancieros que estén libres de representaciones errdnecs de importoncic reloliva,
ya seo debidas a lraude o error, sefeccionando y aplicando politicas contables opropiados. v
haciendo eslimaciones confobies que sean razoncbles en las circunsioncios.

Ml responsobilidad es la de expresar una Opinidn sobre ellos basado en 1o Auditono que he
realizado, de acuerdo con Normas Internacionales de Auditoria, toles Normas establecen cue 1o
Auditorio debe planificorse y realizarse en ‘ol forma que se pueda obtener uno seguridad
rozonable de que en 10s Estados Financieros no existen fraudes u errores imporantes. Las Normas
tombién delerminan gue se examing seleclivomentie lo evidencic que opoyo los montos y
revelaciones en los Eslados Financieros vy tombién seholan que se nhaga la evaoluacion de los
Politicas Conlables uliizados y de ‘as Estimaciones Significativas hechos por lo Administracion, osl
como sobre lo presentacion de 'os Estados Financieros en conunio

Creo gue la evidencio de cuditoria que he oblenido, es suficiente y opropioda poaro proporcionar
uNo bose para mi opinidn de cuditoria sobre el Balance General, el Estado de Resuliados, e
Eslado de Cambios en el Potrimonio, el Estado de Tlujo de Efectivo y los Notos acloratonas que
acompadan a estos Estados financieros la cual opresentan razonablemenie, en los ospectfos
importanites, 1o siluaciébn Economicao-Finonciero de RICORP TITULARIZADORA, S A, cl 31 de
Diciembre de 2012 vy del 11 de Agosto al 31 de diciembre del 2011, los resuliados oblenidos en los
operaciones realizadas en el periodo mencionodo de conformidod con las Normas Contables
oceptodas por la Superiniendencio de Valores hoy Supenniendencia del Sisterno Financiero.

Mi Opinidn hace énfasis, en que la Entidad RICORP TITULARIZADORA, S.A.. Preparo sus Estodos
Financieros de conformidod al Monual de Contabilidod pare Sociedades Titulorizodoros de
Activos, emilido por lo Supenniendencio de Valores hoy Superintendencia de. Sistemao Financiero
como se describen en los Notos 2 y 3 de los Estodos Financieros.
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San Salvador, 04 de Febrero de 2013

Lic. Fra
Auditor
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RICORP T'TULARIZADORA, S.A,
(Compadia Salvadoreda)
{Subsidiaria de Regional Invesiment Cosporation, S.A. de C.V.)
Balance General
Al 31 de diciambre de 2012 y 2013
{En Délares da los Estados Unidos da Norte América)

Notas 2012 201}
Activo
Activo Corriente
Electivo y sus Equivalentes 8 S 250.00 S 250.00
Bancos e Inteymediarios Financieros no Bancarnios [ S 120,066.80 S 204,576.51
Inversiones Financiersas 7 S 11572,979.43 ¢ 885.3)0.59
Rendinuientos por Cabrar S 13.512.34 S 1,031.)6
Impuestos S 12,860.72 S 1.499.10
Gastos Pagados por Anlicipado S 1,45546 § 198.73
S 1306,124.74 § 1092,866.09
Activo Ng Corriente
Muebles 9 S 14,81560 § 6.985.23
Acnvos Inlangibles 1 S 9,295.65 § §.967.03
S 24,101.28 § 13,952.26
Total Activo $  1330,225.99 S 1106,818.35
Pasivo
Pasivo Cortlente
Cuenlas por Pagar 12 $ 7,294.82 S 6.985.36
Cuenias por Pagar Relacionadas 14 S - S 6.807.37
Impuesios por Pagar 13 $ 34,2298 S -
Total Pasivo S 41,524.67 S 13,792.73
Patrimonio
Capital
Capital Social 16 S 1200,000.00 S 1100,000 00
Reservas de Capital
Reservas de Capital 5 8,59082 § -
Revaluaciones
Revaluaciones de Inversiones ) 665402 S -
Resultados
Resuliados Acumulados de Ejerticios Ameriores 17 S {6,974.38) $ -
Resuliados del presente penodo S 80,430.86 S (6,974.38)
$ 73,456.48 S (6,974.38)
Yotal Pairimonio S 1288,701.32 § 1093,025.52
Total Pasivo Patrimonio $  1330,225.99 S§ 1106,818.35
Contingentes de compromisos y de control piopias
Cuentas contingenites de compromiso deudoras
Otras conlingenias y Compsomisos $ 45000,000.00 §
Total § 4a5000,000.00 $§ -
Contingentes de compromiso y control acreedoras
Cuentas contingentes y de compromisos
Responsabllldad por oiras conlingencias y cCOmMpromiscs S 45000,000.00 S
Total $ 45000,000.00 $ -

Las notas que aparecen en las paginas 9,10,11 y 12 son parte integra) de los £5tados Financieros.




RICORP TITULARIZADORA, S.A.
(Compania Salvadoreda)
{Subzsidiaria de Reglonal Investment Corporation, S.4. de C.V.)
Estado de Recultados
Perlodo de! 1 de enero al 31 de diciembre de 2012 y del 11 de aposio 2) 31 de diclembre de 2011
lEn Ddlares de tas Estadas Unidos de Norte Amérlca)

Nolas 01 2011

Ingresos
Ingresos de Explotacién
ingresos cor Tilulangacién de Acvos § 334,375.00 §
ingresos Dwversos S 146,846.42 ¢ -

S 48),221.42 S
Egrasos
Costos de Explotaclén
Gastos de Operacion por Titularizacidn de AClivos $ 17992142 ¢ -
Gastos Generales de Adminisizacidn y de persongl de operationes de Titulanzacidn S 21031864 S 783298
Ganos por Depreciacidn, Amortizacion y Delerioro por operationes Cofrientes $ 815954 § £08.08

S 39839960 § 8,441.06
Resultado de Operacién $ 82821.82 § (8,441.06)
Ingre<os Financieros
Ingrasos por Inversiones Flngnceras S 4280393 § 1,869.49
OUr0s Ingresos Finane enos s 036 $ -

S 4280429 % 1.869.49
Ulilidad (Pérdida) antes de Intereses ¢ Impuesios $ 125562611 § (6,571.57)
Impyeclo Sobre 13 Renla
ImpLRsto Soore la Renta S 334 S
Utilidad (Pérdida) ordinaria despues de Imguestos $ 9192179 § 16,571.57)
G35(0s Financieras
Gaslos 0e operac un par Inversiones propias $ 2,980.80 S 402.84
Gastos por Cuentas y Dozumentos por Pagar S 26139 $ -

S 291719 402 8)
Utilidad (Pérdida) ordinaria después de Impuestos 5  89,004.60 § {6,974.38)
(ngresos Extraordinarios
(agresos £xtraordinamos S 1708 S
Utitidad (Pérdida) Neta S B3,D21.48 § {6,974.38)
Utilidad (Pérdida) retenidas al principso del afo S {6,874 38) § -
Total Utildades (Pérdidas) cetenidas al finalizar cl ado 5 73465648 8 (6,974 3B)
Wilidad (Pérdida) por accidn
Dulidades (Pérdida) de €;eracio y antes de impuestos s 0.104688 § (0.0059724)
Utdidad (Pérdidz) del Eyercicio y antes de partidas extraordinarias S 0.074171 §  (0.0C6340)
Utiidad (PArdida)despuds de partidas exiraordinarias S 0.07¢185 §  [0.006340)
N* de actiones comunes en circulacion 16 12¢2.000 1100,600
Valos cominal por ac¢ion 16 S 100 S 1.00

Las notas que aparecen en las paginas 11y 12 on parte integral 0e log E<tados Fina-icr g
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Ricorp Titularizadora, S.A.
(Companio Solvadoreno)
{Subsidicrio de Regionol Invesiment Corporolion, S.A. de C V)
Notes a los Estodos Finoncieros al 31 de diciembre de 2012y 2011
{Expresodos en Ddlores de los Eslodos Unidos de Norte américo)

NOTA 1 - CONSTITUCION F INSCRIPCION EN EL REGISTRO PURLICO BURSATIL

Ricorp Tilulerizadora, S.A. es una sociedad ononima de capilal lijo y de plozo indelerminodo.
domicilioda en la civdad de Antiguo Cuscatlén, Deparlamento de La Lberlod. El Salvodor y tiene
como objelo exclusivo constituir, integror y adminislror fondos de Titularizacion y emilic volores con
corgo a los Fondos, de acuerdo o los normas establecidos en lo Ley de Tilularizacidn de Activos.

Ricorp Tilulorizadora. S.A. de conformidod o lo dispuesto en el inciso prmero Arl. § de la Ley de
Tilulorizacidn de Activos. remitié a lo Superiniendencia de Volores hoy Superiniendencio del Sislema
finonciero proyecio de escrituro de constilucion para su revisidn en fecho 20 de julic de 2011, el cuol
fue aprobade por el Consejo Drreclivo de dicha Superiniendencio en sesidon niomero CD-15/2011 de
fecho 28 de ulio 201 1. obleniendo lo oulorizocién de constilucidn de lo Sociedod y procediendo al
olorgamiento de lo escrilura publico de constilucién sociol en fecho 11 de agosio de 201). siendo
inscrta en el Regisiro de Comercio ol nimero 41 del libro nimero 2784 del Reqgisiro de Sociedades con
fecha 26 de ogosto de 201 1.

Lluego de cumplir con los requisitos legoles y normativos corespondienles en sesidn nimero CD-
12/2011 celebroda con fecha 7 de diciembre de 2011 ef Consejo Direclivo de lo Superinlendencio del
Sistema Financiero oulorizo el inicio de operaciones y el corespondiente asienlo registral de Ricorp
Tilulanzadoro, S.A. siendo aseniodo en el Registro Especial de Titularizodoras de Aclivos del Registro
PUblico Bursé il segun osiento regisfral TA-0001-2011 el 13 de diciembre de 2011.

La Junio Directivo de Ricorp Tilularizodoro en sesion N°. 1J0-01/2012, de fecho 19 de enero de 2012
outoriza la Inscripcidn de o sociedod como emisor de volores. En sesidn No. JD-03/2012, de lecha 21
de febrero de 2012, es oulorizado por lo Junto Directiva de Bolsa de Valores de El Salvador (o
inscripcidon de Ricorp Tilulorizodoro, S.A. como emisor de valores. El osienlo registral en el regisiro
especiol de emisores de valores del Registro PUblico Burséiil fue aulonizado por el Consejo Direclivo de
fa Superiniendencia del Sistemc Fincnciero en sesién No. CD-23/2012 celebrado el é de junio de 2012,
siendo asentoda Ricorp Titularizadora bajo el asienfo registral nimero EV-0002-2012 en fecha 2 de julio
de 2012

En sesidn N°. CD-18/2012 de fecha 3 de moye de 2012 el Consejo Directivo de la Superintendencia del
Sislema Financiero ocuerda octualizor el capital minimo de fundacion y operccion paro las
sociedades Tifulorizadoras gde Activos a un monto de JS$1,129,550.00 vigenle o panir del 3 de mayo
de 2012 hosto el 26 de enero de 2014 por 1o que en fecha 31 de julio gde 2012 Ricorp Tilularizadora, S.A.
olorgo escritura de modificacion al pocto social por aumento del capilal sociol de US$1,100,000.00 @
US$1,200,000.00 y mogificocidon e incorporacidn del nuevo texlo inlegro del poacio social de la
sociedad. obieniendo lo cafificocidn fovoroble de lo Superiniendencia del Sislemo Finonciero
exlendida en lecha 15 de agosto de 2012 de acverdo ¢ aulorizacidbn concedida por su Consejo
Directivo en sesidbn N°. CD 29/2012 de lecha 18 de ju.io de 2012 e inscrilo en el Regislro de Comercio al
numero 13 del libro 3001 del Reqistro de Sociedades en fecha 5 de oclubre de 2012. En lecho 13 de
diciermbre de 2012 es modiicodo el asiento registral por oclualizacién gel copilal de 10 sociedod

en el Regisiro Especial de Titulorizadoros de Aclivos del Registro Publico Bursalil de la Superintendencic
del Sislema financiero.

NOTA 2- CRITERIOS CONTABLES UTILIZADOS

{o) Boses de medicion.

las lransocciones




Ricorp Titularizadorg, S.A.
(Compadioc Salvadoreno)
{Subsidiaria de Regional investment Corporation, S.A de C V)
Nclas alos Eslados Financieros al 31 de diciembre de 2012y 2011
(Expresodos en Dolares de los Estodos Unidos de Norte Amérnca)

(b]  FEercicio conlable.

El ejercicio conlable de Ricorp Titulorizodoro inicic el 1 de enero vy linolizo el 31 de diciembre
del 2012. Poro el ano 2011 el gjercicio contable inicio el 1) de agosto y linalizo el 31 de diciembre del
2011.

(c) Monedo de medicion y presentocidn de los estados hnancieros.

La moneda de medicidn y de presentacion de 10s estados financieros es el dodlor de los Estodos
Unidos de Américo (US$). moneda de curso legal en El Salvador de acuerde a lo Ley de Integracidn
Monelarno que entré en vigencia el 1 de enero de 2001

(T} Juicios, estimaciones y supuestos significatvos de conltcbiidad.

La preporocion de los eslodos financieros requiere gue la Adminisiracidn de lo Titulanzodoro
reahice cierlas esfimaciones y supueslos que afecton los saldos de (o5 octivos y posivos. y a exposicion
de los pasivos conlingenles a la lecha de los estados finonciercs 1os octivos v posives son
reconocidos en los eslados financieros cuando es proboble que fulures benelicios econémicos Luyon
hacio o desde lo enlidad y que las diferentes parlidas tengon un costo o valor que puede ser
conficblemente medido. Si en el luturo estas eslimacicnes y supuestos. que se bason en el Mmejor
crileno de lo Adminislracidon a lo (echa de (os estados financieros, se modificaran con respecto o 1os
ocluales circunslancios, los estimados y supuestos onginoles serén adecuodamente modificodos en el
periodo en gue se produzcon ltales efectos y cambios.

NOTA 3 - POLITICAS CONTABLE SIGNIFICATIVAS

it Base de presentacion

Los estados financieros son preparados de conformidod con 1os practicas contables contenidas en el
Manual de Contobiidad paro los sociedades Tilularzadoras de Actives vigentes y oprobodo por lo
Superintendencia de Volores hey Superintendencio del Sistemo Financiero

i, Declaracidn de cumplimients con Normas de Informacion tinonciero Adoptados en El
Solvador

Segun ocuerdo del Consejo de Vigilancio de Ic Contoduria Pdblica y Auditoria de fecha 9 de julio de
2010, se estoblece que o porlir del ejercicio econdmicc que inicic el | de enero de 2011, los empresos
deberan presenior sus estados (inoncieros con proposito generol con base a Normas Inlernacionales
de Informocidén Finonciera [version completa) o con base a lo Norma Internocional de Informaocidn
Finonciero poro Pequenos y Medionas Entidodes (NIIF pora los PYMES). El mismo ccuerdo establece
que en tonlo no adopten la normalivae contable internacional, no estordn incluidos en este acuerdo,
los boncos del sislemo y los conglomerados de empresas autorizadas por 1o Superintendencia del
Sistemao Financiero, asi como ios inlermediarios financieros nc boncorios y los scciedades de seguros.

Tompoco estaran incluidos en esle acueirdo. [0s instituciones odministradoros de fondos de pensiones
y los londos de pensiones, que aplicon las normas contables estasiecidos por la Supernintendencio de
Pensiones; ni los cos0s de coredores de baolso, 105 sociedodes de depdsito y custodio de vaolores.
almacenes generoles de depdsito, Titularizodoras de Activos y Bolsas de Valores, que aplicon os
normas conlables establecidas por lo Superintendencio de Valores hey Superintendencio del §
Financiero.,
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Ricorp Titularizadorq, S.A.
(Compaania Salvadorena)
{(Subsidiaria de Regional Invesiment Corporation, S.A. de C.V.)
Noias a los Eslados Financieros al 31 de diciembre de 2012y 201
(Expresodos en Délares de los Estados Unides de Norle América)

i, Eslados financieros bdsicos
Los eslados finoncieros en conjunio de la Tidularizadora estén conlormodos por el Bolance Generol,
Eslado de Resullodos, Eslado de Cambios en el Palnmonio, Eslodo de Flujos de Etectivo, y las notas o
los eslados inancieros.

Los activos y pasivos se closifican en corrienles y no comenles. El orden de presentacidén en el Balonce
General &s de aclivos corrientes a no corrienles, clasiiicando primero los aclivos de mavyor liquide z.

Los ingresos y gasios son reqislrados bajo el mélodo de acumulacidn sobre |0 bose de lo devengado
El estado de resuliados clasilica los gastos desglosados y agrupados por su natursleza. El estodo de
lujos de efeclivo se prepara vlihizando el mélodo directo.

W Efeclivo y equivalenies de eleclivo

El efectivo y equivalenles de eleclivo esldn represenlodos por cuenias bonconas. depositos
bancarios en cuenlas cormentes (ala visla) y a plazo. €l efectivo incluye el dinero o su equivalenfe Los
portidas incluidas en electivo son: moneda. y depdsitos bancorios en cuenlas corrientes, de ahorro y
depdsifos o plazo fijo. En el eslado de flujos de efectivo. los llujos de eleclivo se han clasilicado en
flujo de etectivo provenienle de aclividades de operacion, de inversidn y de financiamienlo. y su
clasilicacidn dependerd de la naluraleza de las aclividades gue generaron esos fiujos de electivo.

v Inversiones linancieras

El volor razonable de los instrumenlos linancieros esld relocionado con el monto corriente al cual
podrian ser intercambiodos enlre dos o mas pades inleresadas, adecuadamente informodas y que
no esidn obligadas o foradas a reolizar la Iransoccidn. El valor rozonable esié mejor definido con
base o colizaciones de precios en un mercodo activo. Los inversiones son oguellos aoctivos financieros
adquitidos con e! objelo de oblener un benelicio econdmico fuluro. La clasilicocion de Ios inversiones
esld delinido de conformidad con el Manual y Caldlogo de Cuentas para Titularizadoras de Acivos
avlonzado por lo Superiniendencio del Sislema Financiero. La clasiicacidn de los inversiones es la
siguienie:

. Inversiones conservados para su negociocidon
o Inversiones conservadas hasto el vencimienio
. Inversiones disponibles para la venla

Lo conlabilizacion de los activos o pasivos financieros se hace ulilizondo el método de la lecho de
iquidacién. La conlabilizacidén en la lecha de liguidacidon se reliere a: 1) €l reconocimiento de un
aclivo en la fecha en gue es recibido por la enlidod y 2) la bgja de un activo y el reconocimienfo de
cuolguier goanoncio o pérdido sobre el aclivo vendido en la fecho de liquidacién

€l vaior razonable de los aclivos linancieros, es calculodo a uno lecha determinodo con base a los
precios de mercado. Esla eslimacidn no relieja con exaclitud prima o descuentos que pudieran
resullar de 1o olerta reol de venla en el mercado bursélil a la lecha de los esigdos financieros. por lo
que no representan valores exaclos. El valor razonable de los aclivos linancieros con vencimienfo de
corlo plazo se gproxima @ su valor en livros.

Inversiones conservadas para su neqociacion.
Activos linancieros que han sido adquiridos con el objelivo especifico de generar ganoncia
fluctuociones de corto plozo del precio.
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Ricorp Titularizadora, S.A.
(Compania Salvadorena)
(Subsidiario de Regional Investment Corporotion, S A.de C V|
Notas o los Eslodos Finoncieros al 31 de diciembre de 2012y 2011
[Expresodos en Dolares de los Estodos Unidos de Norte Ameérica)

Inversiones_conservados hosto su vencimieanlo

Son aquellos activos finoncieros cuyos cobros son de cuolos fijas vy determinante su fecha de
vencimienlo. siempre y cuando la Dlulanzadora tengao 1o intencion vy lo sena posibilidad de lenerlos
hastio su vencimiento, condicidn esenciol paro esta clasiticocidn

Inversiones disponibles para la venio
Aclivos linancieros que han sido adguindos con la intencion de ser vendidos en el tuturo

Medicion Iniciol v subsiaquienie
Los oclivos v posivos tinancieros se miden inicialmente a su costo, el que incluye 1os costos de
Iransaccion.

Los mediciones posteriores de los oclivos y pasivos finoncieros seran a los volores razonaobles de 1os
mismos sin Incluir gastosd asociodos. exceplo 10s activos finoncieros clositicodos como inversiones
manienidas hosia su vencimienlo, 10§ cuoles se llevan o su costo amortizodo. Los octivos financieros
0 los que no sea posible delerminor un vaolor rozonable debido o que no se han colizados en Bolso o
que la medicidn del volor razonoble no sec fiable, se continuordn voluando ol cosio amortizodo
ulilizando el método del inlerés efeciivo. Todos los octivos linoncieros eston sujetos o revisiones de
deterioro, excepto aguellos contobilizados o su volor razonoble con combios en los resullados.

Los ingresos y coslos provenientes de lgs variaciones en los volores razonobles de los activos y posivos
financieros closificados como negociables son registradas o los resultodos del periedo en gue éslos
incurieron. Se etecluar@n valuociones en formo mensua! con base en lg determinaciéon de los valores
rozonobles al Ullimo dia habil de coda mes. de ccuerdo con o fuente oficial de informocidn.

Los efeclos de las voriociones en los volores rozonables de los aclivos financieros closificados como
disponibles para la venla se contabilizarén al final de cada mes. llevdndolos directamente contra una
cuenla de reserva en el patrimonio [Revoluaciones de Inversiones, de acueido con coldlogo de
cuenlos aulorizado para Sociedades Tilulanzadoros de Activos). La liquidocion de esta resenva conlro
los resullodos dei periodo se hor@ en la medida en gue los ganancias o pérdidos ocumuladas de
eslos aclivos financieros seon reclizados.

Para aquellos aclivos o pasivos que se lleven al costo. se reconocerdn utilidades o pérdidas cuando
los aiclivos causen bajas en las cuentas o se presente una sifuocion de deterioro de los mismos.

Vi Bienes inmuebles y muebles

Se considerardn bienes inmuebles y muebdles, aquellos activos propiedad de la Tifulorizad8oro gue son
deslinados para lo produccion de servicios y/o para propoésitos administrafivos, siempre y cuondo se
eslime que eslardn en uso al menos duronte doce meses consecutivos y no exista lo intencién de
mantenerlos para la venla.

Se reconocerdn como bienes muebles o inmuebles. siempre que 1o Empresa espere obtener
benelicics econdmicos luluros derivados del mismo y que su costo seo medido con suficienfe
fiobilidad.

Medicién
Todo elemenlo de los aclivos lipilicodos como bienes inmuebles y muebles se voluard inicialm
costo, valor que comprenderd 1odos 10s pagos necesorios para su instalacion y/o puesta en ushs




Ricorp Tilularizadera, S.A.
[Companio Solvadoreno)
(Subsidiaria de Regionol Investment Corporotion, S.A. de C V)
Nolas a los Estodos Financieros al 31 de diciembre de 2012y 2011
[Expresados en Dolores de 1os Estados Unidos de Norle Amérnica)

Posteriormenie los elementos de estos ociivos se contabilizardn o su costo de adquisicion menos la
depreciacidén acumulada y los valores determmados como detenoro sulrido durgnie su vido UOtil. si
éslos lo luvieron.

Depreciocion.,

La base deprecioble de (os oclivos muebles. instalociones y equipo serd determinada por el costo de
adquisicidn originol y su depreciocion serg disiribuida sisfemaficamente durante el periodo de vido Util
del mismo, ulilizondo el mélodo de linea recto. Los volores resullanles de 16 depreciocidn serd
reconocida como gaslo en el ejercicio corriente. Lo vido Util estord en funcién de la ulilidad qgue se
espera gque aporien los achivos al servicio de la Titulonzadora.

Los lerrenos y edilicaciones son oclivos independientes vy éstos se conltabilizon por separado.

Lo Tilularizadora hard uno evoluocién de fa vida Ufil de los activos cado ano colendario, registrondo a
resultodos del ejercicio corriente los monios provenienies de ajusles silos hubiese.

Las vidas dtiles estimadas de los bienesinmuebles y muebles son fos siguientes:

Vidas uliles
Inmuebles 35  onos
Instalaciones 5010 aonos
Muebles 4085 onos
Vehiculos 4  ofos
Equipo de tecnologic 2  onos

Reliro de aclivos

Los elemenios componenies gde los bienes. instalociones y equipo aque sean desapropiados gdeberdn
eliminarse complelamenie de los registros contables & su valor nelo en libros. De la misrmma manera
aquellos oclivos que dejen de esfar en uso, siempre gque no se espere oblener un beneglicio
econdmico resultonle de su retiro de uso. Si ol refirar un oclivo de uso se pretende obtener un
beneficio econdmico del mismo. se registraré Lna gononcia proveniente de lo diferencio en lo
estimacién de los montos que se esperan obtener de la venta y el valor nelo en libros.

Los actlivos clasilicodos en este rubro serdn sujetos o revisiones del deferioro en su volor. Lo
Titularizadora procederd o hacer 0s ajustes comespondientes cuando el etecio del delerioro de los
octivos, silos hubiere, afeclara imporiantemente la actfividad de o Titularzadora v los resultodos de 1o
misma.

vii. Iniongibles
Para efeclos de esla polilica se considerardn aclivos intangibles 6 ocquellos activos de cardacter no
monetarios, que son idenlilicables y que no lienen apariencio fisico, siemore y cuando estos oclivos
eslén g lg disposiciéon de la Tilulaonzadora y que solos o juntos con olros bienes igucles 6 con formo
lisico produzco o colaboren en la produccidn de servicios

Medicién
La medicidbn onginal y poslenor de los activos sera el coslo de cdquisicibn menos su a
ocumulodo.




Ricorp Tilularizadora, S.A.
(Componia SalvodoreAia)
{Subsidiorio de Regionol Invesiment Corporation, S.A. de C.V.)
Notas g los Eslodos Finoncieros al 31 de diciembre de 2012y 2011
(Expresodos en Dblores de los Estodos Unidos de Norte Américo)

Los aclivos inlongibles lipificodos como soltware desormrollodo intermnamente se costearan conforme
los impories elecluodos en sueldos. horos extras. bonificaciones, prestociones socioles. matarioles,
licencias. equipo. elc.. siempre que ésios seon ulilizados exclusivomenle en el desamollo de 10
MISMos.

Amorlizacion

Los octivos serébn amorltizodos o lo lorgo de su vido Ulil, utilizando el método de lo lineo reclo. Lo vida
ulil de eslos aclivos serd determinodo lomando en cuenia la vigenciao de dichos oclivos o (o
conlribucidén que haran ¢ lo Tilulonzodoro como un pardmetio pora la aestimacion ge su vida Ulil,

Viil. Anmendamienio Financiero

Lo delerminacidn de si un conlroto es un anendamiento financiero, estd basada en lo sustoncio del
confrolo o la lecho Qe inicio y requiere una evoluocidon ae si el cumplimientio del contrato depende
del uso del oclivo o oclivos especificos o el contralo olorgo el derecho a usar el oclivo. Se reclizo uno
reevoluocidn después del comienzo del orrendomienlo linanciero solomenie si es oplicable uno de
jos siguientes puntos:

[s) Existe un cambia en los 1éiminos contracluales, que no se0 una renovocion o exiension
de los acuerdos:;
(o) Se ejercilo uno opcion de renovocidn o se olorga uno exiension, a menos que os

términos de lo renovocidon o extensidon fueron incluidos en la vigencia del
arrendomiento finonciero;

() gxisfe un cambia en la determinacién de si el cumplimienio es dependienie de un
oclivo especifico, o
(d) Existe un combio substoncial en el actlivo.

Cuaondo se reolizo uno reevoluacion, 1o conlabilizacion del orrendomiento finonciero comenzaré o
cesord desde lo fecho cuondo el combio en los circunstancias conllevd o 1o reevaoluocion de los
escenorios a), ¢) o d) y o la fecho de renovacidn o perodo de extension poro el escenario b). Como
orrendolario los omendomientos finoncieros, que lianslieren sustencioclmente {odos los riesgos y
benelicios incidenloles a la propiedad o odiculo de lo ponido orrendado. son copttahzodos ol
comienzo del orrendamiento tinanciero ol volor jusio de la propiedad arrendodo o si es menor. ol
volor presente de 1os pagos minimos del orrendamiento finonciero. Los pagos del orendomienlo
finonciero son distribuidos entre los cargos por financiamiento y la reduccidn de la obligacion de
anrengdomienio linonciero pora oblener ung tasa constante de interés sobre el saldo pendiente del
POosivo. Los gostos financieros son corgados y reflejodos en el estado de resuitodos.

Los oclivos en agrrendomiento financiero capilolizados son depreciodos durante el menor entre 1o vido
ulil estimada del activo y la vigencio del arrendomiento finonciero, si no existe una certezo rozonable
que lo Titularizadora oblendrd lo propiedad al linal de lo vigencia del oirendamiento finonciero.

Los coniralos de arrendamiento financiero operacionales san reconocidos linealmente como gastos
ol momento del pago en el estado de resultodos durante 1o vigencia del orrendomiento linanciero.,

Como arrendodor
Los amendamientos iinancieros, que Ironsfieren susiancialmente todos los riesgos y benelicios
mmdemales alo p(opledod o orhculo de lo oomdo enlregodo en amendo. son copnloltzodo_'__, L

obonados y reflejodos en el esiodo de resullodos.
6



Ricorp Titularizadora, S.A.
(Compoania Salvodorena)
(Subsidiario de Regionol Invesimen! Corporation. S.A. de C.V.)
Nolas a los Estados Financieros al 31 de diciembre de 2012y 2011
(Expresados en Délares de los Estodos Unidos de Norte América)

Los conlrolos de arrendamiento linancierc donde no se lransfiere susioncialmente todos los riesgos vy
los benelicios de propiedad del octivo son clasificados como arrendamiento financiero operativos.
Los costos directos iniciales incuridos en la negociocidon de arrendamiento financiero operafivos son
ogreqgados al valor libro del aclivo arrendodo y reconocidos durante lg vigencia del arendamiento
linonciero sobre la misma tose que los ingresos por amendo. Los amiendos confingentes son
reconocidos como ingresos en el periodo en el cua! se ganaron

X, Reconocimienlo de Ingresos

Los ingresos de operacién, tales como 10s Ingresos de explotacion son reconocidos en lao medido que
es probable que los beneficios econdmicos lluikdn a la empresa y los ingresos pueden ser
conhablemente medidos. Los ingresos son medidos al volor justo del pago recibido, excluyendo
descuentos, rebojos y olros impuestos o lo vento ¢ derechos

X. Indemnizaciones

Los compensaciones que von acumuldndose a favor de los empleados de la Titularizadoro. segun el
liempo de servicio, de acuerdo con los disposiciones del Cédigo de Trabajo vigente, pueden llegar o
serles pagadas en case de despido sin causa justiticada. La politica vigenie es registrar los gostos de
esla naluraleza en el periodo que se conoce la obligacion

Xi. Impueslo sobre la renlo cornente v difendo

€l gosio por impuesto sobre la renta corriente es calculado sobre los resullados contobles del ono.,
ajusiodo por el electo de las parlidas no deducibles © no imponibles, utiizando o 1050 de impuesto
vigente a la lecha del balance.

El impuesio sobre la renia diferido surge por (os diferencios de tiempo resultantes de ingresos y gastos
que entran en delerrninacion de 1os ulilidades financieros y aquellos reportadas para fines impositivos
registrando conlablemente las diferencias temporarios correspondientes.

Xii. Uso_de estimaciones Contables enla prepargacion de 1os Estados Financieros

La preparacion de los estados linancieros requiere que la Adminisfracion de la Titularizadora reolice
ciertas estimaciones y supueslos que afecton 1os saldos de (os activos y posivos, vy lo exposicién de los
pasivos contingentes a la lecha de los estados financieros. Los aclives y pasives son reconocidos en

05 eslados (inancieros cuando es probable gque futuros beneficios econdmicos fluyon hacia o desde
la enlidad y que las diferentes paridos tengan un costo © valor que puede ser confiablemente
medido. Si en el futuro eslas estimaciones y supuesios. que se basan en el mejor criterio de [a
Gerencia a lo (echo de los eslados finoncieros. se modificaran con respecto a las actugles
circunsiancias, los eslimados y supueslos originales serdn adecuodamente modiflicados en &l pericdo
en que se produzcan tales eleclos y cambios.

xiii. Transacciones en moneda exlranjera

La Tilulorizadora elaboro sus estados linancieros en Délares de (os Esiados Un'dos e América, yo que
&slo es una moneda de curso legol en El Salvador. Los aclivos y 165 pasivos reQistrados en otros
monedos si los hubiere, se conwerfen o] Dolores de los Bfodos Unidos de América al tipo de ca

perodos se regisiran de acuverdo con lo laso de cambio vigente en la fecha de la trans
pérdidas y gonancias por transacciones de cambio de moneda se registran como olfos
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{gasios) en los eslodos de resullodos que se incluyen De ocuerdo con lg Ley de Inlegrocién
Monelorio que enird en vigencio el | de enero de 2001, el Dblar de los Eslodos Unidos de Amérnca es
monedo de curso legol en El Salvador ol lipo de combio lijo de ¢8.75 colones por US$).00 Dblar de los
Estados Unidos de Amérnco.

xiv.  Reserva Legol

La sociedad esid obhgoda a lormar un fondo de reserva de copilol. para lo cuol deberd destinar de
sus vliidades anuagles el porcenlaje que la ley pertinente eslablece, hasla complelar el limile méximo.
de acuerdo o cldusula trigésima tercera de la Escritura de modificacion e incorporacidn del nuevo
texio inlegro del paclo social de la sociedod.

NOTA 4 — CAMBIOS CONTABLES
No exislieron cambios conlables a 1o fecha de los estados linancieros.

NOTA 5 — RIESGOS DERIVADOS DE LOS INSTRUMENTOS FINANCIEROS

Lo Tilulanzadora debido ¢l uso de inslumenlos financieros y ol desorrollo de sus operaciones esld
expuesla o los siguientes nesgos:

- Riesgo de crédito
- Riesgo de liquidez
. Riesgo de mercodo

Riesco de crédilo:

Esle es el riesgo de que unc de las porles del instrumento linonciero deje de cumplir con sus
obligociones y couse uno pérdido linonciera o lo olra parle, paro miligar esle nesgo lo Tilulorizadoro
monilorea de monera lrecuenle 16 calidad crediticia y las clasiicaciones de riesQo de los emisores de
los cuales posee exposicion a este riesgo.

Riesqo de hauidez:

fi riesgo de liquidez puede resullar de la dificultod de vender un oclivo en un fiempo prudenciol o
vender un aclivo linanciero por debgojo de su vaolor reglizable. Lo Administrocidn de o Tilularizadora
miliga este resgo o fravés de la oplicacion de politicos conservadores de inversion, procurando
maniener en corlero inversiones de olta liquidez y de corlo plazo.

Riesqo de mercado

£s el nesgo que llucluaciones en los precios de mercado de monedo extranjers, tasas de inlerés y
precios de mercodo ofecien negolivomenie el valor de los aclivos y pasivos de 1o Titulorizcdoro, asi
COMO $US INQresos.

El principal loclor de riesgo denvado de los inslrumenios linancieros en lo Titulanzadoro esié
determinodo principolmente por el riesgo de mercado. dodo que el deterioro de un aclivo (ingnciero
por cuslquier causa podria afector neqgolivamenle el volor de eslos aclivos en el mercado,
obligando o o Tilularizodora o registrar conlablemenie eslos combios, por lo que dentro de su politico
de inversiones tiene delinidos normaos prudencioles referenles ol manejo de la inversidén de los recu
propios disponibles permitiendo uno tomo de decisiones agil y segura en la inversion de lo tesor
aclivos linancreros.




Ricorp Titularizadora, S.A.
(Companic Solvadorena)
(Subsidiorio de Regionol iInvestment Corporotion. S.A. de C.V))
Nolos ¢ los Esiados Financieros al 31 de diciembre de 2012y 2011
(Expresados en Dolares de los Estodos Unidos de Norte Américo)

Riesgo gde monedo

Es el riesgo que el valor de insirumenios finoncieros adquiridos por o Tifulorzodora fluctue debido a
combios en &l valor de la monedo exiranjera. Lo Administracion mitiga este riesgo realizando todos las
operaciones en dolores de los Esiodos Unidos de Américo por lo tanfo. no hay exposicion al riesgo
combiorio.

Riesgo de toso de inlerés

Es el riesgo que el volor de los insfrumentos linancieros de o Titularizodoro fluctie debigo a cambios
en los 1osas ge interés de mercodo. Dado que el ingreso vy liujos de efeclivo de la Titulorizodoro esidn
influenciodos por eslos combios las inversiones en el mercado locol se realizon exclusivomenie en
sesiones de lo Boko de Valores 1o cual garantizo la transpacencia de (as inversiones y asegura las tasas
de mercodo. Asimismo la odministrocion cealizo un andlisis previo de los diterentes allernalivos de
inversion disponibles en el mercodo con el propdsito de seleccionar la que mejor se ajuste o las
politicas de inversion establectdos.

Riesgo de precio

Es el riesgo que el valor de un insttumento financiero fluct(e por cambios en 105 precios de mercado.
sean éstos causados por taciores intrinsecos al inslrumenio finonciero o su emisor, o {aclores exlernos
que cfecton a todos los inslrumentos cotizados en el mercodo. La Titlulanzadora administra éste riesgo
por medic de un monitoreo coanstante de los precios de mercodo de sus inslumentos inoncieros.

La Administrocion busca reducir los probables electos adversas en resultados financieros pot medio de
la aplicacién de orocedimientos para identificar. evaluar y mitigar estos nesgos.

NOTA 6 —EFECTIVO Y EQUIVALENTES DE EFECTIVO

£l efeclivo y equivalentes al 31 de diciembre de 2012 y 201, se delalla a conlinuacidn:

2012 2011
Efteclivo y sus equivalentes 3 250.00 § 250.00
Depdsitos en cuenta comente 3 2006680 % 4,5748.51
Depdsitos a plazo 3 100.000.00 %  200.000.00
Tolal efeclivo y equivalenles de efectivo § 120,316.80 § 204,826.5]

NOTA 7 — INVERSIONES FINANCIERAS

Al 31 de diciembre de 2012y 2011 se poseen las invessiones financieras siguientes:

2012 2011
Inversiones conservados para su negociocidén  § - $ 23843787
Inversiones disponibles para lo venta $ 1,157,979.43 § 4£48.672.72
Total inversiones financieras S 1,157,979.43 § 885,310.59

NOTA 8 - CUENTAS Y DOCUMENTOS POR COBRAR

Al 31 de diciembre de 2012 y 2011 no se hienen cuenlas y documenios por cobrar.
%




Ricorp Titularizadorq, S.A.
(Companio SolvadoreRa)
(Subsiaiario de Regional Investmenl Corporalion, S.A. de C.V.)
Notos a.0s Esfodos Financieros af 31 de diciembre de 2012 y 2011
(Expresados en Ddlores de los Estados Unidos de Norle América)

NQTA 9- MUEBLES-NETO

Al 3) de diciembre de 2012y 2011 los movimientos de los bienes muebles son los siguientes:

2012 2011
Mobiliario y equipo $ 20,74355 % 7.041.74
(-) Depreciccidn ocumulado $ [5927.95) % (56.53)
Moblllario vy equipo neto ) 14,815.60 § 4,985.23

NOTA 10 - OTROS ACTIVOS CORRIENTES

Al 31 de dictembre de 2012y 2011 no se poseen otros actlivos comenles diteranles a los presenlados
en el Boilonce General.

NOTA I 1 - INTANGIBLES

Al 31 de diciembre Ge 2012 v 201 el detolle de los aclivos inlangibles es el siquiente:

¥ | =
| 2012 | 201 |
. ' | |
Descripcidn Activos Aclivos |
Costo de Amontizacién | Intangibles Costa de Amontlzacién | irdangibles |
Adquisiclén | acumulada nefo | Adqulsicléon | acumulada ‘ neto r
Licencios y concesiones $ 1,484.21 & (567 32) $ 91689 % 900.00 % - 3 900.C0
Programas informélicos $ 350000 $ (384.02) % 311598 % -3 - 3
Sitios web $ 522583 % (13.08) 3 S09.47 % - 3 - 3
Ofros inlangibles 3 4461858 3§ (1.875.27) $ 474331 § 661858 3  [§51.59] 3 4067.03
Totol aclives Infangibles $ 1212532 § (2.839.87) S 928545 S 751858 5 (551.55) S 4967.03

NOTA 12 - CUENTAS POR PAGAR

£l detalle de los cuentas por pagar ol 31 de diciembre de 2012y 2011 es el siguienle:

2012 201
Relenciones por pogar 3 83805 % 308.64
Impuestos retenidos $ 287435 % 787.90
Cuenlas por pagar por senvicios  $ 256058 % 2.050.56
Provisiones por pagar $ 1.02184 % 480.55
Acreedores Vanos $ - B 3,357.462
Tolal Cuentas por Pagar S 7.294.82 3§ 4.985.38
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NOTA13 — IMPUESTOS DIFERIDOS E IMPUESTO SOBRE LA RENTA

Al 31 de diciembre de 2012 el impuesto sobre lo renla diferido asciende o $144.66. Al 31 e diciernbre
de 2011 no se leniaimpuesto sobre la renta diterido.

El delalle de los impuestos por pagar ol 31 de diciembre de 2012y 2011 es el siguiente:

2012 2011
Pago o cueniao $ 38087 % -
Impueslo sobre lo rento ~$ 3384898 % =
Tolal impueslos por pagar  § 3422985 § -

NOTA 14 = SALDOS Y TRANSACCIONES CON ENTIDADES RELACIONADAS

Al 31 de giciembre de 2012y 201). la Titulorizodora presento 10s saldos y tronsocciones con compoAios
y entidades relocionodas segun el siguiente detolle:

2012 2011
Cuenlas por pogar g empresas relocionadas % - $ 4,807.37
Regional Invesimeni Corporation. S.A de CV

NOTA 15 - PROVISIONES

Al 31 de giciembre de 2012 y 2011 no se poseen cuenlas por pogar diferentes o los reflejados en el
bolonce generol.

NOTA 146 - PAIRIMONIO

Con lecha 17 de mayo de 2012 el accionista Oscor Rene Rivas Yones traspase su porticipacion
accianaria ol accionisla José Corlos Bonillo Larreynago guedandc o coemposicidon accionaria
conformada de lo siguienle formo:

'AC;MIS'G ' ' N°de | Monto del | Porcentaje gq
] | acclones | Capital participacién
Regional Investmenl Corporalion. S.A.de C V. 1.099.999 % 1,099.999.00 99 9999%
J1osé Carlos Bonillg Larreynaga 1% 1.00 0.0001%
Tolal _ 1,100,000 $ 1,100,000.00 100.0000%

En sesidn de Junla General Extraordinario de Accicnistas N° 02/2012 de fecha 18 de mayoe de 2012 se
acuverda el incremenlo adel Capilal Sociol en $100,000.00 el cuol fue formalzodo medionte 1o
modificaciéon ol paclo social en lecho 31 de Julio de 2012 mediante 1o emisidon de 100.000 nuevas

$1,100.000.00 o $1,200,000.00.
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Al 31 de diciembre de 2012 el Copital Sociol de lo sociedad asciende o $1.200.000.00 el cual se
encuenira lotolmenle suscriio y pogodo, representodo por 1.200.000 acciones comunes y
nominativas de uvn voler nominol de US$1.00 codo uno, siendo lo cormposicidn accionana la siguiente:

ieoipnisla achi::es [ Mggg‘:iglel | :Jc:rﬁiecrl\::ccllizig:
Regional Investmeni Corporolion, S.A. de C.V. 1,199,999 $1.199.999.00 99.9999%
José Corlos Bonillo Lorreynoga [ 3 1.00 0.0001%
Tolal 1,200,000 § 1,200.000.00 100.0000%

Ricorp Tilulonizodoro, S.A. ol 31 de diciembre de 2012 tiene como accionisto conlrolodor o la sociedad
Regionol Invesiment Corporotion. S.A. de C.V. la cuol posee 1,199,999 occiones eauivolenies o una
podicipacidn del 99.9999% del copilal social lo cuol fue informado oporlunamenie o lo
Superiniendencio del Sistema Financiero segun 1o Ley. Al cierre del ejercicio no  exislieron
incumplimientos al nivel minimo de patimonio.

f) Copitol Sociol de lo sociedod ol 31 de diciembre de 2011 ascendia ¢ $1.1€C0.000.00 el cuol se
encontrobo totolmente suschiio y pogado, represeniado por 1,100.000 acciones comunes vy
nominalivos de un volor nominal de US$1.00 cado uno. siendo ta compaosicidon accionoro lo siguienle:

P _N°‘de ' Monto del | Porcentaje de '
) acciones | Capltal padicipacién |
Regional Investment Corporotion. S.A. de C.V. 1,099,999 § 1.099,999.00 99.9999%
Oscar René Rives Yanes 1 % 1.00 0.0001%
Total 1,100,000 S 1,100,000.00 100.00007,

Al 31 de diciembre de 2011 Ricorp Titulorizadoro, S5.A. lenia como occionislo conlrolodor o 1o
sociedad Regional Investmenl Corporation, S.A. de C.V. lo cuol poseia 1.099.999 acciones
equivalentes o una participocion del 99.9999% del Copitol Social lo cuol fue informado
oportunamente o lo Superiniendencio del Sistema Financiero segdn la Ley.

Poro el ono que finclza el 31 de diciembre de 2011 no hubo movimiento patrimonial en el Capitol
Social.

NOTA 17 — REGIMENES LEGALES APLICABLES A LAS UTILIDADES ACUMULADAS

€l paclto social de Ricorp Titularizadoro. S.A.. incorporado inlegramenie en lo escrilro de
modiflicacidn por cumento de capital de fecha 31 de julio de 2012, en su cldusulo frigésimo cuorio
sobre dividendos y péroidos. estoblece que 1o distribucidn de dividendos y pérdidas se redlizord de
conformidoad o lo ley. enlo formo, époco y fecho que lo decrele 1o Junto General de Accionisios.

Los resullados acumulodas ol 31 de diciembre de 2012 oscendieron a ($36.974.38)

NOTA 18 - GANANCIA POR ACCION

Al 31 de diciembre de 2012 lo gononcio por occidn generodao es de $0.067024. Al 31 de dici & J
2011 no se generd gonancia Por occidn. (&
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La ganancia basica por accién es colculoda por lo divisidn de la utilidad neto otibuible a los
accionistas por el nirmero promedio ponderado de acciones ordinarnos en circulociéon

NOTA 19 - CONTINGENCIAS

Paro 1os ejercicios que se informo no se hienen actives contingentes

NOTA 20 - CAUCIONES OBTENIDAS DE TERCEROS

Al 31 de diciembre de 2012 y 2011 Ricorp Tilularizadora, S.A. no posee gorontios de lerceros.

NOTA 21 - SANCIONES

Al 31 de diciembre de 2012 y 2011, la sociedod no hao recibido sonciones de porte de enles
reguladores del Estado.

NQOTA 22 - HECHOS POSTERIORES Y OTRAS REVELACIONES IMPORTANTES

Emisién de valores de litulardzdcidn-titulos de deuda con cargo al Fondo de Tilularizacién Ricorp
THularizadora Club de Playas Salinitas Cero Uno.

Lo Junto Direcliva de Ricorp Tilulorizodora, S.A, en sesidon No. JD-06/2012 de fecha 17 de moyo de 2012
auferiza la inscripcion de la emisién de Valores de Tilulorizocién - Titulos de deudao. con cargo ol Fondo
de Titulorizacian Ricorp Titularzadora Club de Playas Salinitas Cero Uno por monio de hasto cuorenioy
cince millones de délares de los Eslodos Unidos de Américo '$45,000.000.00). en sesién JD-08/2012 de
fecho § de julico de 2012 lo Junta Direclivo de Ricorp Titularizadora autoriza los combios de dicha
emision La Junta Direclive de lo Bolsa de Valeres de El Saivador en sesion ID-04/2012 de lecha 22 de
movo de 2012 outoriza la inscnpcion de la emisién, mieniras aue 1os cambios de 1o emisidon Tueron
autonzodos en sesidn numero JD-10/2012. de lecho 10 de julio de 2012. €l Consejo Directivo de lo
Superintendencio del Sislemo Financierdo en sesidon N° 30/2012 de fecho 25 de julic de 2012 autoriza el
osiento regisirol de lo emisién en el Regisiro Especiol de emisiones de volores del Registro Pdblico
Bursatil, siendo osentodo lo emision bojo el osienlo registral N° EM-0015-2012en [echo 12 de septiembre
de 2012. Las corocterislicos de lo emisidn son los siguientes:

Denominacidn del emisor: Ricorp Titulanzadora, S.A., en su colidod de odministradora del Fondo
FIRTCPS Ol y con cargo ¢ dicho fondo.

Denominacidn del Fondo de Titulanzocidn: Fondo de Tilulanzccién — Ricorp Nitularizadoro - Club de
Playas Solinitas 01, denominacidon que puede obrevioarse "FTRTCPS 01,

Denomingcién det Originador: Club de Ployas Sohnitos. S.A. de C V

Denominacion de la emisidn. Volores de Tilularzaciéon - Titulos de Deuda con corgo ol Fondo de
Titulorzacién - Ricorp Tilulorizcdoro - Club de Playos Solinitos, cuyo obreviacién es VIRTCPS 01,

codo uno de sus titulores y representon su parlicipacion individual en un crédilo colectivo ¢
ol FTIRTCPS 01.
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Clase de Volor: Valores de Titularizacidn - Titulo de Deuda con corgo ol FIRTCPS 0), representados por
anolcciones eleclrdnicas de valores en cuento.

Monlo de la emisidn: Hasta cuorento y cinco millones de dolares de los Estados Unidos de América.

Valor minimo y mulliolos de controtocidn de anotociones elecirdnicas de valores en cuenla: Cien
délares de los Eslodos Unidos de Américo.

Plazo de la emision: ciento veinle meses, contados o partir de 1o fecha de colococion.

Tramos de la emisidn: Lo emisidn tendrd un Unico tramo.

Denominacién del Tramo:.  VIRTCPS 01- Tramo |

Taso de inlerés: 6.50% cnual, pagodero de formo Irimestral,

Forma de Amorlizocidn de Capital: El capital serd amortizado trimestralmenie a portir del mes 27 de
iniciodo el plozo, contondo con un periodo de groacia de pago de conitol de dos afos.

Junla Directiva vigente

En lecha 14 de junioc de 2012 se hizo efectiva la renuncio del ingeniero Cscar René Rivas Yanes a su
cargo como Director Secretarno, por lo que la Junlo Drectiva, de ocuerdo al Arl. 274 del Cédigo de
Comercio en sesidon N° JD-07/2012 celebrada en lecha 14 de junio de 2012, reolizd el lamarmienl(o del
Direclor José Carlos Bonilla Larreynogo como Direclor Secretario. y del Direclor Juon Valiente como
Direclor Propieiario, llamamientos que tienen el caracter de provisionales, debiendo ta Junlo Generol
de Accionistas designar celiniivomente o las sustitulos.

La Junla Direcliva vigente ol 31 de diciembre de 2012 estd conlormoda de la siguienle manera:

Direclor Presidenle Rolondo Arturo Duarte Schlageter
Direclor Vicepresidenie Jovier Emesto Siman Dada
Direclor Secretario José Carlos Bonilla Larreynogo
Direclores Propielarios. Juan Alberto Valiente Alvarez

Victor Sithy 2ccarios
Cotrlos Lionel Mepe Cabrefo
Direclores Suplenies Francisco Javier Enrique Duaite Schlageter
Miguel Angel Simon Dado
Manuel Roberto Vieytez

Enrique Ohate Muyshondt
José Miguel Carbonell Belismelis
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Lo Junic Direcliva vigente ol 31 de diciembre de 2011 estoba conformada de la siguiente monero:

Director Presidente: Rolondo Arturo Duorte Schlogeter
Direclor Vicepresidenle: Jovier Ermesto Simon Dadao
Direclor Secrelorio: Oscor Rene Rivos Yones
Direclores Propietarios: José Carlos Boniflo Lorreynago

Victor Silhy Zocarios
Corlos Lionel Mejia Cabrera

Direclores Suplenies: Froncisco Jovier Enrique Duorte Schicgeter

Miguel Angel Simon Dado
Monuel Roberto Vieylez
Enrique Onate Muyshondt

José Miquel Carbonel Belismelis
Juon Alberto Voliente Alvorez

Dilerencias enfre Normas Inlernacionales de Informacion Financlera y ios Normas Contables emliidas
por la Superintendencia de Valores hoy Superintendencia del Sistema Financlero.

Lo Adminisiracidn de la Sociedod Titulonzodore he establecido inicialmente los siguientes diferencias
principales entre las normas inlemacioncles de informocion financiero (NIFF) y los normos contables
emilidas por la Superinlendencia de Valores hoy Superintendencia del Sistema Financiero

1.

Las NIIF requieren que 10s eslados flinoncieros reflejardon fieimente., 1o situacion. el rendimienio
finonciero y los Mujos de efeclivo de la entidad y sean presentados de ocuerdo o su sustoncia y
reolidod econdmica, y no dnicamente o su forma legol. Lo normalive conloble paro
Tilulorizadoras de Aclivos requiere gue pora efeclos de publicocion los Estodos Financieros y
sus nolas publicados deberdn estar expresados en miles de Ddiares de los Estados Unidos de
Norie Américo.

Las inversiones no se tienen registrodos y valuodos de ocuerdo o 16 closificocidn que
estabiecen las NIIF, las cuales son 1as siguientes: insirumentos finoncieros o su valor razonoble o
frovés de pérdidas y ganancias. peestamos y cuentas por cobror onginados por 1a empresa,
inversiones disponibles poro Io venlo. e inversiones mantenidgs hosto el vencimiento: las NIIF
requieren que las inversiones sean clasificadaos poro determinor el método de valugcidn que
les corresponde.

Las NIIf requieren que debe revelarse informeocion acerco de los volores rozonables de cada
clase o grupo de sus oclivos y pasivos de cardceter financiero.

Las NIIF requieren la divulgacién de informacion cualtative y cuantitativa sobre {a exposicid
fos riesgos derivodos de inslrumentos fincncieros.

N
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DICTAMEN DEL AUDITOR INDEPENDIENTE

A LA JUNTA GENERAL DE ACCIONISTAS DE
RICORP TITULARIZADORA, S.A.

El objeto de la presente es informar a ustedes que, como Auditor Independiente y en ms caracter
de Auditor Externo de RICORP TITULARIZADORA, S.A., he examinado el Balance General de
l]a misma al 31 de Diciembre de 2011, asi como el Estado de Resultados por el periodo Economico
comprendido entre el 11 de Agosto y el 31 de Diciembre del afio 2011, el Estado de Cambios en
el PatAimonio, el Estado de Flujo de Efectivo y las Notas adaratorias que acompanan a estos
Estados Financieros. Estos Estados Financieros son responsabilidad de 1a Administracidn de [2
Socledad, esta responsabilidad incluye: disenar, mplementar y mantener el Conirol Inlemo
referante a 13 preparacién y presentacién razonable de los estadas financieros que estén libres de
representaciones ermoneas de imponancia relativa, ya sea debidas a fraude o error; seleccionando
y aplicando polilicas contables apropiadas, y haciendo estimaciones contables gque sean
razonables en las circunstancias.

M responsabilidad es la de expresar una Opinidn sobre ellos basado en la Auditoria que he
realizado, de acuerdo con Normas Internacionales de Auditona, tales Normas establecen que la
Auditeria debe planificarse y realizarse en tal forma que se pueda obtener una seguridad
razonable de que en los Estados Financieros no existen fraudes u errores importantes Las
Normas también determinan que se examine selectivamente la evidencia que apoya los montos y
revelaciones en los Estados Financieros y también senalan que se haga la evaluacidn de las
Politicas Contables utilizadas y de las Estimaciones Significativas hechas por 1a Administracion, ast
como sobre la presentacion de los Estados Financieros en conjunto.

Crec gue la evidenca de auditoria que hemos obtenido, es suficiente y apropiada para
proporcionar una base para mi opinidn de auditona sobre el Balance General, el Estado de
Resultados, el Estado de Cambios en el Patrimonio, el Estado de Flujo de Efectivo y las Notas
aclaratorias que acompaian a estos Estados Financieros 13 cual presentan razonablemente, en
los aspectos importantes, la situacion Econdmica-Financiera de RICORP TITULARIZADORA,
S.A., al 31 de Dicembre de 2011 y los resuitados obtenidos en |as operaciones realizadas en el
periodo mencionado de conformidad con las Normas Contables aceptadas por la Superintendencia
de Valores.

Sin calificar mi opinidn pero se hace énfasis, en que la Entidad RICORP TITULARIZADORA,
S.A., Preparo sus Estados Financeros de conformidad al Manual de Contabilidad para Sociedades
Titularizadoras de Activos emitido por |a Superintendencia de Valores como se describen en las
Notas 2y 3 de los Estados Financieros.

San Salvador, 14 de Febrero de 2012

Auditor erno - Reg No 113

AUDITORIAEXTERNA, DICTAMEN FISCAL. ASESORIA TRIBUTARIA, CONSULTORIA ADRINIS TRATIVA, ORGANIZACION DE EMPRESAS



RICORP TITULARIZADORA, S.A.
(Campadia Salvadorena)

(Subsidiaria de Reglonal Investment Corporation, S.A. De C.V.)

Balance General al 31 de Diciembre de 2011

(En Délares de los Estados Unidos de Norte América)

Notas 2011
Activo
Activo Caorriente
Efectiva y sus fquivaleates 6 250.00
Bancos e \ntermediarios Financieros no Bancarios 6 204,576.51
Inversiones Financleras 7 885,310.59
Rendimientos por Cobrar 1,031.16
Impuestos 1,4959.10
Gastos Pagados por Anticipado 198.73
10582,866.09
Activo No Corriente
Muebles 9 6,885.23
Activos Intangibles 11 6,967.03
13,952.26
Total Activo 1106,818.35
Pasivo
Pasivo Corrlente
Cuentas por Pagar 12 6,985.36
Cuentas por Pagar Relacionadas 14 6,807.37
13,792.73
Patrimonio
Capital
Capital Social 16 1100,000.00
Resuitados
Resultados del presente periodo (6,974.38)
1093,025.62
Total Pasivo Patrimenio 1106,818.35
Las notas que aparecen en 1as paginas son parte integral de los Estagos Finaricierys.
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Anexo ?
RICORP TITULARIZADORA, 5.A.
(Compadfa Salvadorefia)
(Subsidlaria de Regional Investment Corporation, S.A. De CV.)
Estado de Resultados
Perlodo del 11 de Agosto al 31 de Diciernbre de 2011
(En Délares de los Estados Unldos de Norte Ameérica)

Notas 2011
Ingresos
Ingresos de Explotacién S -
Egresos
Costos de Expiotaclén
Gastos Generales de Administracian y de persanal de operaciones de Titularizacidn S 7,832.98
Gastos por Depreciacidn, Amortizacion y Deterioro por operaciones corrientes S 608.08
S  8,44).06
(Perdida) de Operaclon S (8,441.06)
Mas :
Ingresos Financleros
Ingresos por Inversiones Financieras S 1,869.49
(Perdida) S (6,571.57)
Menos:
Gastos Financieros
Gastos de operacidn por Inversiones propias S 402.81
Perdida Neta Del Primer Periodo de Operaclén S  (6,974.38)
No. De Acciones Comunes En Circulaclon 16
Valor Nominal Por Accién 16 S 1.00
Perdida por accion S 0.006340

Las notas que aparecen en 13s paginas son parte integral de tos Estados Financieros.
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Anexo 4
RICORP TITULARIZADORA, S.A.
(Compafia SalvadoreRa)
(Substdiaria de Regional Investment Corporation, S.A, De C.V.)
Estago de Flujos de Efectrvo
Por el periodo del 11 de agosto al 31 de diciembre ge 2011
(En Dolares de los Estados Unidos de Norte América)

Notas 2011
FLU)O DE EFECTIVO POR ACTIVIDADES DE OPERACION
MENOS.
Pagos por costos de serviclos. S {42.18)
Pago de remuneraciones y beneflcios sociales. § (3,164.21}
Pago de impuestos y contnbuaignes. s (720.00}
Qtros pagos relalivas a operacién. S {508.71)
(DISMINUCION)Y DE EFECTIVO Y EQUIVALENTE DE EFECTIVD $ {4,435.11)
PROVENIENTES OF ACTIVIDAD DE OPERACION.
FLUJO DE EFECTIVO POR ACTIVIDADES DE INVERSION
MENOS"
Pagos par compra ge inversiones Financieras S (884,898.14)
Pagos por compra 8e equipos. S (4,599.50)
Olros egresos relativos 2 1nversisn. S {(1,240.74)
(0WSMINUCION) DE £FECTIVO Y EQUIVALENTE DE €FECTIVO 3 (890,738.38)

PROVENIENTES OF ACTIVIOADES DE INVERSION

FLUJO OE EFECTIVO POR ACTIVIDADES DE FINANCIAMIENTO

AUMENTO (DISMINUCION) DE EFECTIVO Y EQUIVALENTE DE EFECTIVO $ -
PROVENIENTES DE ACTIVIDADES DE FINANCIAMIENTO

(DISMINUCION) NETO DE EFECTIVO Y EQUIVALENTE DE EFECTIVO. S (855,173.49)
SALDO EFECTIVO Y EQUIVALENTE DE EFECTIVO AL INICIO DEL EJERCICIO S 1100,000.00
SALOQ EFECTIVO Y EQUIVALENTE DE EFECTIVO AL FINALIZAR EL EJERCICIO 6 S 204,826.51

CONCILIACION DE RESULTADO NETO CON EL EFECTIVO ¥ EQUIVALENTE DE
EFECTIVO PROVENIENTES OF LAS ACTIVIDADES DE OPERACION

RESULTADQ DEL EJERCICIO (PERDIDA). S (6,974.38)
MaS:

Aluste al resultado del ejercicio:

Depreciacién y amontizaciéon del perfogo. 3 608.08
CARGOS Y ABONOS POR CAMBIOS NETOS EN EL ACTIVO Y PASIVO. S -
Cuentas y documentos aor tobrar 14 165.54
Cuentas y documentos por pagar. S 1,765.65
[DISMINUCION) OE EFECTIVO Y EQUIVALENTE DE EFECTIVO S (4_,4_35‘)1]

PROVENIENTES OE ACTIVIDAD DE OPERACION.

L2S notas que aparecen en las paginas son pane integral de los Estados Financieros.
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RICORP TITULARIZADORA, S.A.

{Socledad Salvadorefia)

Nomina De Acclonistas y Distribucclon Del Capital Contable al 31 de Diembre de 2011
{Expresado en délares de los Estados Unldos de Norte América)

Anexo S

ALO
ACCIONISTA % PARYICIPACION | No. ACCIONES it .
NOMINAL CONTABLE
'REGIONAL INVESTMENT CORPORATION, S.A. DE C.V. 99.9999% 1099,999 S 1099,899.00 | $ 1083,024.63
OSCAR RENE RIVAS YANES 0.0001% 1 S 1.00 [ % 0.99
100.0000% 1100,000 S 1100,000.00 | § 1093,025.62 |
VALOR NOMINAL OE CADA ACCION 51.000000
VALOR CONTABLE DE CADA ACCION $0.993660
COMPOSICION DEL CAPITAL SOCIAL
Capital Social 1100,000.00

Capital Social Auterizado

1100,000.00




Rlcorp Ttularizadora, S.A,
(Compania Salvadorena)
(Subsidiana de Regional Investment Corporation, S.A. de C V)
Nofas ¢ los Estados Financieros al 31 de diciembre de 2011
{Expresados en Dolares de los Estodos Unidos de Norle América)

NOTA ) - CONSTITUCION E INSCRIPCION EN EL REGISTRO PUBLICO RURSATIL

Ricorp Titulorizadora, S.A. es una sociedad andnima de capitol fijo y de plazo indeterminado,
demiciliada en lo ciudod de Antiguo Cuscalldn, Deportamento de La Liberiad. El Salvador vy liene
como objeto exclusivo constifuir, integror y administrar Fondos de Titularizacién y emitir valores con
cargo ¢ los fFondos, de acuerdo o los normas establecidas en la Ley de Titularizacion de Activos.

Ricorp Titulorizodoro, S.A. de conformidad o (o dispuesto en el inciso primero Arl. B de la Ley de
Titularizacion de Activos, remitidé o lo Superintendencia de Valores proyecto de escritura de
consfitucidn paro su revisién en fecho 20 de julio de 2011, el cual fue aprobado por el Consejo
Drrectivo de dicho Superinfendencic en sesidn nimero CD-15/2011 de fecha 28 de julio 2011,
obteniende |lo outorizacion de constitucidn de (o Sociedad y procediendo al otorgamienio de la
escrifura pdblico de constitucion secial en fecha 11 de agosto de 2011, siendo inscrita en &l Registro
de Comercio al numero 41 del [lbro nomero 2784 del Regisiro de Sociedades con fecha 24 de agosio
de 2011,

Luego de cumplir con los reguisitos legales y normativos comespondienies en sesién nOmero CD-
12/2011 celebrado con fecha 7 de diciembre de 2011 el Consejo Directivo de la Superintendencia del
Sistema Finonciero auteriza el inicie de operaciones y el correspondienie asiento registral de Ricorp
Titularizodora, S A. siendo osentado en el Registro especial de Tilularizadoras de Actives del Regisiro
Publice Bursatil csiento TA-0001-2011 el 13 de diciembre de 2011.

NOTA 2- CRITERIQOS CONTABLES UTIL[ZADOS

{o) Boses de medicion.

Los estodos financieros de Ricorp Titularizadoro, S A., han sido valorados al costo hisiérico de
las transacciones

(D) Ejercicio contable.

El eiercicio contoble de Ricorp Titulanzodora inicio el 11 de agosto vy finolizo et 31 de diciembre
del 2011.

{c] Monedo de medicidn y presentocion de los estodos financieros.

La moneda de medicion y de presentocion de los estados financieros es el ddlar de los Estados
Unidos de aménco (US$), moneda de curso legal en El Solvador de ocuerdo o la Ley de Integracidn
Monetana que entrd en vigencio el | de enero de 200!

(d) Juicios, esfimociones y supuestos significotivos de contobilidod.

Lo preparacion de los estodos financieros requiere que la Adminisiracion de la Titularizadara.
rechice ciertas estimaciones y supuestos que atectan los saldos de los aclivos y pasivos, y 10 exposicién -

de los pasivos contingentes 0 10 fecho de los estados financieros. Los activos y pasivos son

1




Ricorp Titularlzadorag, S.A.
(Compania Salvadorena)
(Subsidiaria de Regional Investment Corporation, S.A. de C.V )
Nolas a los Estodos Financieros al 31 de diciembre de 2011
(Expresados en Dolares de los Estados Unidos de Norfe América)

reconocidos en los eslados financieros cuando es probable que futuros beneficios econdmicos fluyan
hocia o desde la enlidad y que los diferentes partidas fengan un costo o valor que puede ser
confiablemenie medido. Si en el fuluro estas estimaciones y supuesfos, que se bason en el mejor
crilerio de lo Adminislracion a la fecha de los estaodos financieros, se modificaran con respecto a las
acluales circunsioncias, los eslimados y supuestos originales serdn adecuodomente modificados en ef
periodo en que se produzcan lales efectos y cambios.

NOTA 3 - POLITICAS CONTABLE SIGNIFICATIVAS

i. Base de preseniacidn

Los estados financieros son preparados de conformidad con las procticas contables contenidas en el
Manual de Conlabilidad para los sociedades Titularizadoras de Aclivos vigentes y aprobodo por [a
Superiniendencia de Valores.

i Declaracidn_de cumplimienfo con Normas de Informaocion Financiera Adoplados en £l
Salvador

Segun acuerdo del Consejo de Vigilancia de 1a Contaduria PUblica y Auditoria de fecha 9 de julio de
2010, se eslablece que o pariir del ejercicio econdmico que inicia el 01 de enero de 2011, los
empresas deberdn presenlar sus estados linancieros con propdsito general con bose a Normas
Internacionales de Informacidn Finonciera [versibn completo) 6 con base a la Norma Inlernacional de
Informacion Financiera para Pequenas y Medianas Entidodes (NIF para las PYMES). El mismo acuerdo
eslablece que en fanio no adopten lo normativa confable internacional, no esfardn incluidos en este
acuverdo, los bancos del sistemo y los conglomerados de empresos outorizadas por o
Superintendencia del Sislema Financiero. asi como los intermediarios financieros no bancarios y las
sociedades de seguros.

Tampoco eslardn incluidos en esle acuerdo, las instifuciones administradoras de fondos de pensiones
y los fondos de pensiones. que oplican las normos confables establecidas por (@ Superintendencio de
Pensiones; ni las casas de corredores de pbolsa, los sociedades de depdsito y custodia de valores,
almacenes generales de deposilo, Titularizadoras de Activos y Bolsas de Vaolores, que aplican (as
normas conlables eslablecidas por o Superintendencia de Voiores.

(. Eslados financieros bésicos

Los eslados financieros en conjunte ae la Titularizadoro estédn conformados por el Balance General,
Bsiado de Resuliados. Eslado de Cambios en el Patrimonio, Estado de Flujos de Efectivo, y las notos a
los esiados linancieros.

Los aclivos y pasivos se clasifican en comentes y no comientes. Ef orden de presentocion en el estodo
de situacidn financiera es de octivos corrientes a no comentes, clasificando primero los activos de
mavyor liquidez.

Los ingresos y gaslos son regisirados bajo el método de ocumulacion sobre 1o bose de lo devengado..
El estado de resullados clasifico los gostos desgiosados y agrupados por su naturaleza. El estado de
flujos de efeclivo se preparc vlilizando el método directo. !



Ricorp Titularizadora, S.A.
(Companio Salvadorenao)
[Subsidioria de Regional Investimenl Corporalion, S.A. de C.V.)
Notas alos Estodos Financieros ol 31 de diciembre de 2011
(Expresados en Dolares ge 1os Eslados Unidos de Norle Américo)

WV Efectivo y equivalentes de eleclivo

Bl efectivo y equivalenfes de efeclive esldn represenlados por cuenlas bancanos, depdsitos
bancanos en cuentas corrienles (ala vista) y a plazo. El eleclivo incluye el dinero o su equivolente Las
paortidas incluidas en efectivo son: moneda, y depdsilos banconos en cuenlos corrientes, de chorro y
depdsilos o plazo lijo En el eslado de flujos de efeclivo. los llujos de efeclivo se hon clasificado en
flujo de efectivo proveniente de oclividades de operacion, de inversion y de financiamiento. vy su
closificocidn dependerd de la nalturaleza de (as aclividades que generaron esos flujos de efectivo.

v, Inversiones financieras

El valor razonable Ge los instrumenios finoncieros esté relacionado con el monlo cormiente of cual
podrian ser intercamdiodos enlie dos © més pares interesados. adecvodamente informadas y que
no estén obligadas o forzadas a realizor la lransaccion. El valor razonable estd mejor definido con
bose a cotizaciones de precios en un mercado activo. Las inversiones son aquellos aclivos financieros
adquiridos con el objeto de oblener un beneficio econdmico fuluro. La clasilicacion ge |os inversiones
esta definida de conformidad con el Monual y Catdlogo de Cuenlas pora Tilularizadoras de Achivos
autorizado por la Superintendencio del Sistemo Finonciero. La clasificocidon de |as inversiones es el
siguiente:

. nversiones conservados pora su negociaciéon
. Inversiones conservadas hasta el vencimienio
. Inversiones disponibles para la venla

La contobilizocion de los oclivos o pasivos financieros se hace ulilizando er método de la fecho de
liquidacién. La contobilizocién en la fecha de liquidacién se refiere a: 1) El reconocimiento de un
activo enla fecha en que es recibido por lo enlidad vy la baja de un aclivo, y 2) £l reconocimiento de
cuolquier gonancia o pérdidd sobre el activo vendido en la fecha de liquidacion.

El valor razonable de los aclivos financieros, es calculado a una fecha delerminada con base a los
precios de mercado. Esta eslimacién no reflejo con exaclitud pnma o descuenios que pudieran
resultor de la oferta real de venta en el mercado bursélil o la lecha de (os estodos finoncieros. por 10
que no representan valores exaclos. &l valor rozonaoble de los actlivos financieros con vencimiento de
corto plazo se oproximo o su volor en libros.

Inversiones conservadas paro su neaociocion.

Activos tinancieros que hon sido adquindos con el objelivo especilico de generar ganancios por los
fluciuociones de corio plozo del precio.

Inversiones conservodas hasta sy vencimienio

Son oguellos activos financieros cuyos cobros son de cuolas fijas y delermmonte su fecho de
vencimiento. siempre y cuando la Tilularizadora tenga la inlencidn y la seria posibilidod de tenerlos
hasta su vencimiento, condicidn esenciol paro esta closilicocion.




Ricorp Tltularlzadora, S.A.
(Compoiio Salvadoreno)
[Subsidioria de Regionol Investment Corporation, S.A. de C.V )
Notos alos Estodos Finoncieros ol 31 de diciembre de 2011
(Expresados en Dolores de [os Estados Unidos de Norte América)

Inversiones gisponibles poro 1o vento
Activos finoncieros que hon sido odquirddos con 1o intencidn de ser vendidos en el futuro.

Medicidén iniciol y subsiguiente
Los activos y posivos financieros  se miden inicialmente ¢ su costo, el gue incluye los costos de
tronsaccion.

Los mediciones posteriores de los oclivos y pasivos financieros serén a los valores rozonables de los
mismos sin incluir gostos osociodos, excepto los activos financieros closificados como inversiones
maontenidas hosta so vencimiento, los cuales se llevan o su costo amortfizado. Los aclives financieros
o los gue no sea posible geferminor un valor rozonoble debido o que No se han cofizados en Bolsa o
que la medicidn del volor rozonoble no sea fiable. se continuardn vaoluando of costo amortizado
uliizando el método del interés efectivo. Todos los activos finoncieros estén sujetos o revisiones de
deterioro, excepto aquellos contabilizados o su volor razonoble con combios en 1os resultados.

Los ingresos y costos provenientes de las variaciones en [os valores razonables de los acfivos y pasivos
financieros clasiticados como negociables son registradas o los resultados del periodo en que ésfos
incurrieron. Se efeciuardn voluaciones en forma mensual con base en la determinacion de (0s valores
razonobles al ultimo dic hébil de cada mes, de ocuerdo con la fuente oficiol de informacion.

Los efectos de las variociones en los valores rozonables de los activos linoncieros closificodos como
disponibtes para la venta se contabilizardn ol finol de cado mes, llevéngolos directamente contra uno
cuento de reserva en el pofrimonio (Revcluaciones de de Inversiones. de ocuerdo con catdlogo de
cuentos outorizado poro Sociedades Titularizodoros de Aclivos). La liquidacidn de esfo reserva contra
los resuffados del periodo se hard en la medida en que las ganancios o pérdidos acumuladas de
estos oclivos finoncieros sean reolizados.

Para aquellos oclivos o posivos gue se lleven ol costo, se recenocerdn ufilidodes o pérdidas coando
los octivos causen bojas en los cuentos o se presenfe una situacion de deferioro de 105 mismos.

Vi, Bienes inmuebles y myebles

Se considerardn bienes inmuedles y muebles, aquellos aclives propiedad de la Tifularizadore que son
deslinados para 1o produccidn gde servicios y/o para propdsitos adminisirativos, siempre y cuando se
eslime que estordn en uso ol menos durante doce meses consecutivos y no exista la intencién de
mantenerlos paro lo vento.

Se reconocerdn como bienes muebles o inmuebles, siempre que 10 Empreso espere obtener
beneficios econdmicos fuluros dervados del mismo y que su costo seo medido con suficiente
fiobilidod.
Medicién

Todo elemento ae los activos tipificados como bienes inmouebles y muebles se voluord inicicimente ol
costo, volor que comprenderd todos 10s pogos necesarios para su instolocion y/o puesta en'uso.



Ricorp Titularlzadora, S.A.
(Compania Salvadorena)
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Postenormenle los elementos de eslos oclivos se conlfobilizardn ¢ su costo de adauisicidn menos 1o
depreciocidon acumuloda y los volores determinados como deterioro sufrido duranle su vido Ofil, si
éslos o luvieran.

Depreciocion.

La bose deprecioble de 105 aclivos muebles, instalaciones y equipo serd deferminada por el coslo de
adquisiciéon original y su depreciocidn serd distribuida sistematicomente duronte el periodo de vida Ofil
del mismo, utilizondo el método de lineo recto. Los volores resuliontes de la depreciacion serd
reconocido como gosto en el gjercicio cormente. Lo vido Ulil estard en funcidn de lo ulilidad que se
espera que oporten los aclivos al servicio de lo Titulorizodoro

Los terrenos y edificaciones son achvos independientes y estos se contabilizan por separado.

La Tilularizadora hard uno evaluacién de la vido Util Ge los octivos codo ano colendario. regisirando o
resuliodos del gjercicio comenle los montos provenientes de gjustes si los hubrese.

Las vidas Uliles esimodas de (o5 bienes inmuebles y muebles son los siguientes:

Vigas utiles
Inmuebles 35S  onos
Insiolociones So 10 oAocs
Muebles 4085 anos
Vehiculos 4  0ONos
Equipo de lecnologio 2  onos

Reliro de oclivos

Los elementos componentes de (oS bienes, instalaciones y equipo que sean gdesapropicdos deberdn
eliminarse completomenle de los regislros contobles a su valor neto en libros. De la misma monero
aqguellos aclivos que dejen de eslor en 0so, siempre que no se espere oblener un benelicio
econdmico resultonte de su refiro de uso. Si af retiror un activo de uso se pretende oblener un
beneficio econdmico del mismo, se registrord una gonancio provenienle de lo diferencio en lo
astimocidn de los monlos que se esperon obtener de la venla y el vator neto en libros.

Los aclivos clasificados en este rubro serdn sujefos a revisiones del deterioro en su valor. La
Tilularizodoro procegderd a hacer los gjustes correspondientes cuando el efecto del deterioro de los
aclivos, si los hubiere, afectaro imporianiemente lo octlividad de la Titularizodora y los resullodos de 1o
misma.

vil, Intangibles

Pora efectos de esla polilico se considerordn aclivos intangibles o aquelios aclivos de cardcler no
monelonos. que son idenlificobles y que no tienen aporiencia fisico. siempre y cuondo esjos actlivos
estén o lo disposicion de la Titulanzadora y que solos o junios con olros tsenes iquales o con ferma
fisico produzco o coloboren en lo produccidn de servicios

S
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Lo mediciéon original y poslerior de (o5 oclivos serd el coslo de odquisicidn menos su amorlizocion
ocumutada.

Los aclivos inlangibles lipificados como soflware desarrollado inlernomenle se coslecran conforme
los imporles efecluados en sueldos. horas exlros. bonificaciones, prestociones sociales, malerioies,
licencias, equipo. elc., siempre que éeslos sean ulilizados exclusivamenle en el desomollo de o
MIisSMOos.

Amorlizacion
Los oclivos seran amortizados a 10 largo de su vida Util. uliizando el mélodo de lo linea recla. La vido

ohl de eslos achvos sero delerminoda tomando en cuenta la vigencio de dichos aclivos o la
conlribucidn que hordn o la Tilulorizadora como un pardmelro paora lg eslimacién de su vida Olil.

Vil Arrendomienlo Financiero

Lo delerminacidon de s un conlrolo es un arendomienio hnanciero, esid basada en la sustancia del
conlralo o lo fecha de inicio y requiere uno evaluocion de si el cumplimienlo del conirato depende
del uso del oclivo o oclives especilicos o el conlrolo olorgo el derecho o usor el aclivo. Se redlize uno
reevaluacion después del comienzo del arendomienio finonciero solamenle si es oplicable vno de
los siguientes punlos:

(a) Exisie un cambio en los 1eérminos conirocluales. que no sea una renovacién o exlension
de los acuerdos;

{b) Se ejercila uno opcidén de renovacidn o se olorga una exlensidn, a menos que los
{érminos de la renovacidn o exlensidon fueran incluidos en o vigenciao del
arrendamienlo (inanciero;

(c) Exisie un cambio en lo delerminccidn de si el cumplimienlo es dependienle de un
aclivo especilico; o

(d) Exisle un cambio subsloncial en el aclivo.

Cuando se realiza uno reevaluacion. lo conlabilizocidon del arrendamienlo lingnciero comenzorg o
cesord desde lo fecha cuando el cambio en los circunslancias conllevd o la reevaluacion de los
escenorios o), c) o d) y ala fecha de renovacién o periodo de extensidon paro el escenorio b). Como
arrendolaric Ltos arrendomienlos linancieros, que Iransfieren sustancialmenle lodos los riesgos vy
benelicios incidenlales o lo propiedod o arlicule de lg partida amendado, son copilolizados al
cemienzo del arrendamienio financiero ol valor juslo de o propiedad arrendoda o si es menor, al
valor presente de los pagos minimos del arendamienlo inonciero. Los pogos del arendamiento
linanciero son dislribuidos enlre los cargos por linanciamienic y lo reduccidn de lo obligocion de
arrendamienlo financiero para oblener una losa constanle de inlerés sobre el soldo pendiente del
pasivo. Los gastos financieros son cargados vy reflejados en el eslodo de resuitados.

6
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Los aclivos en amrendomienio finonciero capilalizados son depreciados durante el menor enlre lo vida
Util estimoda del oclivo y lo vigencio del arrendamiento financiero, si no existe una certeza razonable
que lo Tilulorizadoro oblendra lo propiedad al final de la vigencia del orrendamiento linanciero.

Los contratos de amendamienlo financiero operacionales son reconocidos linealmente como gastos
al momenio del pogo en el estado de resuliodos durante la vigencia del arendamiento financiero.

Como orrendador

Los amendamientos finoncieros, que Iranslieren sustancicimente todos los resgos y benelicios
incidenicles a lo propiedod o articulo de la partido entregodo en aniendo. son copitolizados ol
comienzo del orrendomiento finonciero ol valor jusio Ge lo propiecad orrendoda o si es menor, al
valor presenie de 105 pagos minmos del arendomienio finonciero. Los ingresos financieros son
obonados vy reflejados en el esiado de resullcdos.

Los controlos de amendamiento financiero donde no se ironsfiere susiancioclmenie 1030s 1os riesgos y
los beneficios de propiedad del aclivo son clasilicados como orrengomiento financiero operotivos.
Los costos direcios iniciales incuridos en 1o negociocién de arrendamiento finonciero operolivos son
agregados ol volor libro del aclivo arrendado y reconocidos duronie lo vigencio del anendamiento
linanciero sobre o mismo bose qué los ingresos por amendo. Los omendos confingenies son
reconocidos como ingresos en el panodo en el cual se gonaron.

iX. Reconocimiento de (naresos

Los ingresos de operocidn, loles como (05 ingresos de explolocidn son reconocidos en lo medida que
es probable que (o5 beneficios econdmicos fluirdn o 1o empresg y los ingresos pueden ser
confioblemente medidos. Los ingresos son medidos al valor justo del pogo recibido. excluyendo
descuentos. rebgjos y olros impuestos a la venta o derechos.

X, (ndemnizaciones

Los compensaciones gque van ccumuldndose a lavor de los empleados de la Tilularizadora. segun el
kempo de servicio, de acuerdo con las disposicionas del Codigo de Trabajo vigenie, pueden llegor a
serles pogodos en coso de despido sin cousa justilicada. La polilica vigenie es regisirar los gostos de
esto naturaleza en ef periodo que se conoce la obligocién.

Xi. Impuesto sobre 1a rento comiente vy dilendo

El gosio por impuesio sobre la renta corriente es calculado sobre los resullados conlables del ano,
ojusiodo por el efeclo de los portidas no deducibles o no imponibles, ulilizando lo taso de impuesio
vigenie a lo lecho del baolonce.

A poilir del ofo 2012 el porcenloje serd caolculodo en base al articulo 5 de relormas a la ley de
Impuesio sobre Jo rento contenidos en el Becrelo N° 957 de fecha 15 de diciembre de 201 1.

Bl impuesio sobre la renta diferido surge por los diferencios de liempo resullonies de ingresos y gastos
que enlron en delerminocién de 1as vlilidodes finoncieras y cquellas reportados para fines imposifivos_.
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Xii. Uso de estimociones Conlobles en lo preporacion ge los Esiodos Finoncieros

La preparacion de los estodos financieros requiere que la Adminislracién de lo Tilulorizodoro reclice
ciertas estimociones y supuestos que ofectan 10s saldos de 1os oclivos y pasivos. y 1o exposicion de 1os
pasivos conlingentes o o fecho ge los estados financieros. Los aclivos y pasivos son reconocidos en
los estodos linoncieros cuando es proboble que fuluros benelicios econdmicos fluyon hocio o desde
la enlidad y que los diterentes partidas tengon un costo o valor que puede ser configblemenie
medido. Si en el {ufuro estas estimaciones y supuestos. que se basan en el mejor crilerio de lo
Gerencia o la lecha de los estados financieros. se modificoran con respeclo o los ocluales
circunstoncias. los estimados y supuestos originales serén adecuocdomente modificados en el periodo
en que se produzcon tales efectos y cambios.

xill. Tronsocciones en moneda extcanieca

Lo Tilulorizodoro eloboro sus estados finoncieros en Dolores de los Estados Unidos de América. yo que
éslo es uno moneda de curso legol en B Salvador. Los oclivos y los pasivos registrados en olras
monedos. si los hubiere. se convierten a Doélares de los Estados Unidos de América al lipo de combio
vigenie o lo fecha de los esiodos financieros. Las ronsacciones que se llevan a cabo duronte los
periocdos se regisiron de ocuerdo con lo fosa de cambio vigente en la fecha de la lransoccidn. Los
perdidas y gonancias por fransocciones de cambio de moneda se regisiran como olros ingresos
{gaslos) en los eslodos de resullodos que se incluyen, De acuerdo con lo Ley de Integrocidn
Monelaro que eniré en vigencia el 1 de enero de 200!. el Délar de los Estados Unidos de América es
moneda e curso legol en El Solvodor ol lipo de combio fijo de ¢8.75 colones por US$1.00 Délor de los
Estados Unidos de Américo.

Xiv. Reservo Leqol

La sociedad estd obligodo o formar un fondo de reserva de copitol, pora o cuo! deberd deshnor de
sus ulilidodes anuales el porcenigje que 1o ley perliinenie esloblece. hosio complelor el limite moximo.
de acuerdo a cldusulo trigésimo lercera de la Escritura de Conslilucion.

NOTA 4 - CAMBIOS CONTABLES

No existieron cambios contables o lo fecha de los estodos finoncieros.

NOTA 5 - RIESGOS DERIVADOS DE LOS INSTRUMENTOS FINANCIEROS

faclores de riesqo linanciero

Lo Titulorizodoro estd expuesto a 10s siguientes nesgos debido al uso de instrumenlos financieros y ol
desarrollo de sus operaciones: T

o

s

o Riesgo de credito
2 Riesgo de liquidez
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. Riesgo de mercodo

Lo Adminisfracidn busca reducir los probables efectos adversos en resuliados financieros por medio de
lo aplicacién de procedimientos para identificar, evaluor y mitigor astos riesgos

Riesgo de crédito:
Este es el riesgo de que uno de los portes del instrumento financiero deje de cumplir con sus
obligaciones y couse una pérdida financiero o 1o otro porte.

Estimacién para cuentas incobrables:

Lo Titulorizadoro aslablece una esfimocidon de incobrobildad pora cuentas por cobror por
operaciones cormentes (comisiones) que representa el esfiimodo de las posibles pérdidas incumidas en
cada operacidn con cargo alos resultados comentes.

Riesqo de liquidez.

Es el riesgo que la Tilulorzadora lenga dificultades en obtener financiomiento para cumplir sus
compromisos relocionados a instrumentos financieros El nesgo de liquidez puede resullar de lo
dificultad de vender un aclivo en un tiempo prudencial 0 vender un actlivo financiero por debajo de
su valor realizable La Administrocion de 1o Tilularizacdore miliga este nesgo a través de la aplicocién
oe policos conservadores gde inversion, procurando mantener en cartera inversiones de olta liquidez
y de corto plazo

Riesqo de mercado

Es el nesgo que tuctuaciones en los precios de mercado de moneda extraniera, tosas de interés y
precios de mercado ofeclen negativomenie el valor de los activos y pasivos de la Titularnzadora. osi
como sus ingresos La Titularizodora ests expuesta o este nesgo en determinados activos financieros.

El principal foclor de rnesgo dernvodo de los nstrumentos {inancieros en la Tilulonzadora estd
determinodo principolmente por el nesgo de mercode El deterioro de un octivo financiero por
cualquier cousa podria afector negotivamente el valor de estos activos en el mercado. obligando ¢
la Titularizodora o registrar contablemente estos cambios. Lo Titulorizodoro estoblece voraciones
mensuales de su portofclie de inversiones, aumentando o disminuyendo el valor de los mismos
conforme estos cambian de valor en el mercado achivo, esto por su parte hene un efecto en el
painmonio neto de los accionistas

Riesgo de moneda

Es el riesgo gue el valor de instrumentos financieros fluctue debido o cambios en el valor de o
moneda extraniera Todas los operaciones estidn denominadas en dolores de los Estados Unidos de
Amérnca y por lo tanto. no hay exposicion al riesgo cambiario. La Titulanzadoro no tiene activos y
pasivos denommados en otra moneda distinta ol dolor de los Estados Unidos de Amérnco

Riesqo de tasa de interés
Es el riesgo que el valor de los instrumentos financieros de la Titulonzadoro Hluctue debido a cambios
en los tosos de inferés de mercado. El ingreso y flujos de efective de lo Tilulorzadoro estan

influenciados por estos cambios.




Ricorp THularlzadora, S.A.
(Compahio Solvadorefia)
(Subsidiaria de Regional Invesimenf Corporalion, S.A. de C.V.)
Notaos o los Esfados Financieros ol 31 de diciembre de 2011
[Expresados en Délares de los Estodos Unidos de Norle América)

Riesao de precio

Es el riesgo que el valor de un instrumenio finonciero fluctie por cambios en los precios de mercado,
sean éstos cousados por factores infrinsecos ol instirumenio finonciero o su emisor, o faclores exlernos
que aofecfan o fodos los insfrumentos colizados en el mercoado. Lo Tilularizadora administra ésie riesgo
por medio de un moniforeo constante de los precios de mercado de sus inslrumenios linoncieros.

NOTA 6 -EFECTIVO Y EQUIVALENTES DE EFECTIVO

El efecfivo y equivalentes al 31 de diciembre, se detalla a conlinuacién:

1 2011 _,
Efectivo y sus equivalentes i's 250.00 !
Deposnos en cuenta comente | $ 4,576.5) |
Depos:tos a plazo I 200,000.00 |
|Toidl elecﬁvo y equivalentes de efectivo | S 204,824.51 |

NOTA 7 - INVERSIONES FINANCIERAS

Al 31 de diciembre de 2011 se poseen los inversiones linoncieras siguienies:

| T 1
Inversiones conseryv odospcro sU q~e__go__cuoc;on $ 2_:_38,@37 87 |
Inversiones dtspombies para la venic $ 646,672.72 |
T_q_tql_lr_\yersiones financleras - S 885,310.59 |

NOTA 8 - CUENTAS YDOCUMENTOS POR COBRAR

Poro el ejercicio que se informo no se henen cuentos y documenios por cobror.

NOTA 9- MUEBLES-NETO

Al 31 de diciembre de 2011 los movimientos de los biengs muebles son los siguienles:

i " 2011 |
Mobrltono? equpo 13 7.041.76 1
,()_Ib?preagc_m‘n acumulada [y (56, 53)
iMoblliarlo y equipo neto IRE 4,985.23




Rlcorp Titularizadora, S.A.
{Componio Solvadoreno)
{Subsidioric de Regional Invesiment Cerporotlion, S.A. de C.V))
Notas o los Eslodos Financieros al 31 de diciembre de 2011
[Expresados en Dolores de los Eslados Unidos de Norte Américo)

NOTA 10 - OTROS ACTIVOS CORRIENTES

Al 31 de diciembre de 2011 no se poseen otros oclivos comenles diferenies o los preseniados en el
balance general.

NOTA 11 = (NTANGIBLES

Al 31 de diciembre de 2011, se tiene aclivos intongibles:

| 2011 |
| Activos intangibles _ K 7.518.58 |
|{ ) Amortizacion acumulada - _ _,' $ (551.55)|
|Acﬂvos  Intangibles neto 'S 6,967.03

NOTA 12 — CUENTAS POR PAGAR

El delolle de los cuentas por pagor ¢l 3) de diciembre de 2011 es el siguiente:

P 2011

Retenciones por pagar ‘

Impuestos retenndos

3
$
Cuemcs por pagcr por servicios ' $ 2,050.56 |
¥
$
S

IProvmones. por pagar 480. 55 |
Acreedores Varios .
Total Cuentas Por Pagar |

73,357.69 |
6,985.34

NOTA13 - IMPUESTOS DIFERIDOS E IMPUESTO SOBRE LA RENTA

Para el ejercicio que finaliza & 31 de diciembre de 2011 no se tienen obligaciones Iribularias
referentes ol Impuesto sobre (o Renta.
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NOTA 14 - SALDOS Y TRANSACCIONES CON ENTIDADES RELACIONADAS

Al 31 de diciembre de 2011, la Tilularizadoro presento los saldos y transacciones con companias y
enlidades relacionados segun el siguientfe detalle

| | 2011 |
-Cuenlgs por pagar a empresaos r_eloc_:ioncdcs ‘
Regional Investment Corporation, S.A.de C.V. | § 6.807.37 |
ad i SR Sia e il : |_

(Total cuentas por pagar a empresa reluclon_gdas ] 4,807.37

NOTA 15— PROVISIONES

Al 31 gde diciembre de 2011 no se poseen cuentas por pagar diterentes a los reflejadas en el balance
general.

NOTA 14 - PATRIMONIO

El capilal social de lo sociedad ol 31 de diciembre de 2C1) asciende a $1.100.000 00 el cuaol se
encuenira lolalmenle suscntc y pagodo, representado por 1,100,000 occiones comunes vy
nominativas de un valor nommnal de US$ ! cada uno.

El prnncipal accionista es lo sociedod Regional Investment Corporation. SA de CV con 1.099.999
acciones y una participocion de 99 $999% vy el Ingeniero Oscaor René Rivos Yanes con ) accion Y uno
porticipocion de 0.0001%

Pora el ofic que finolizo el 31 de diciembre de 2011 no hubo movimiento patrmonial en el copital
social

NOTA 17 - REGIMENES LEGALES APUCABLES A LAS UTILIDADES ACUMULADAS

Para el ejercicio que finalizo el 31 de diciembre de 2011 no se tienen ulilidodes acumulados.

NOTA 18 - GANANCIA POR ACCION

Al 31 de diciembre de 2011 no se generd gononcio por accion.
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Ricorp Titularlzodora, S.A.
[Compania Solvodoreno)

NOTA 19 — CONTINGENCIAS

Para el gjercicia que se informa no se tienen activos contingentes.

NOTA 20 - CAUCIONES OBTENIDAS DE TERCEROS

A} 3) de diciembre de 2011 Ricorp Tifularizadoro. §.A. no posee garantios de terceros.

NOTA 21 — SANCIONES

Poro el ejercicio que linalizo el 31 de diciembre ge 2011, la sociedad no ha recibido sonciones de

porie de enles regulodores del Esiodo.

NOTA 22 - HECHOS POSIERIORES Y OTRAS REVEIACIONES IMPORTANTES

o) La Junla Directivo vigenie ol 31 de diciembre de 2011 esid conformodo de la siguiente

manera!

Director Presidente:
Director Vicepresidenie:

Director Secretario:

Direciores Propielorios:

Direclores Suplentes:

Rolando Arluro Duorle Schlageter
Javier Erneslo Simon Doda

Oscor Rene Rivas Yanes

José Carles Bonillo Lorreynogo

Viclor Sihy 2acorios

Carlos Lionel Mejia Cabrero

francisco Javier Enrique Duorie Schlageler
Miguel Angel Siman Dado

Monuel! Roberto Vieylez

Ennque Onate Muyshondl

José Migue! Carbonell Belismelis

Juon Albeno Volienle Alvarez
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o) Dilerencias enire Normos Inlernacionales de Inlormacion Financiera y los Normas Contables
emilidos por 1o Superintendencio de Vaolores.

La odminislracion de la Sociedad Titularizadora no  ho idenlificado diferencios importontes entre las
Normas Internocionoles de Informacion Financiers vy los Normas Contables emitidas por o
Superiniendencia de Valores por el hecho que no ha odministrodo londos de titularizacion.






Anexo 8: Declaracion Jurada del Representante Legal de la
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En la ciudad de San Salvador, departamento de San Salvador, a las trece horas del dia veintidés de
octubre de dos mil trece. Ante mi BENJAMIN VALDEZ IRAHETA, Notario, del domicilio de la
ciudad de San Salvador, departamento de San Salvador comparece el licenciado ROLANDO
ARTURO DUARTE SCHLAGETER, de cincuenta y nueve afios de edad, Licenciado en
Administracién de Empresas, del domicilio de la ciudad y departamento de San Salvador, a quien
conozco, portador de su Documento Unico de Identidad nimero; cero un millon trescientos setenta
y seis mil setecientos seis-nueve y Numero de Identificacién Tributaria: cero seiscientos catorce —
veintiuno cero nueve cincuenta y cuatro — cero cero dos — cinco, quien actia en nombre y en
representacién en su calidad de Director Presidente de la sociedad andnima del domicilio de la
ciudad de San Salvador, departamento de San Salvador, que gira con la denominacién de
“RICORP TITULARIZADORA, SOCIEDAD ANONIMA”, que podra abreviarse “RICORP
TITULARIZADORA, S.A.”, cuya personeria doy fe de ser legitima y suficiente por haber tenido a
la vista: a) La escritura publica de constitucion de la sociedad RICORP TITULARIZADORA,
S.A. otorgada en la ciudad de San Salvador, a las doce horas del dia once de agosto de dos mi] once,
ante los oficios notariales del licenciado Julio Enrique Vega Alvarez, inscrita en el Registro de
Comercio el dia veintiséis de agosto de dos mil once, con el nimero CUARENTA Y UNO del
Libro DOS MIL SETECIENTOS OCHENTA Y CUATRO del Registro de Sociedades, de la que
consta que su naturaleza, domicilio y denominacién son los expresados, que su plazo es
indeterminado, que la administracion de la sociedad estard confiada a una Junta Directiva, cuyos
miembros duran en sus funciones tres afios; que la representacion judicial y extrajudicial de la
sociedad y el uso de la firma social corresponderd al Director Presidente y al Director
Vicepresidente de la Junta Directiva, conjunta o separadamente, quienes estdn facultados para
otorgar actos como el presente; b) La escritura publica de Modificacion al Pacto Social de
RICORP TITULARIZADORA, S.A., otorgada en la ciudad de San Salvador, a las diez horas y
treinta minutos del dia treinta y uno de julio de dos mil doce, ante los oficios de la Notaria Ana
Virginia Samayoa Bardn, inscrita en el Registro de Comercio el dia cinco de octubre de dos mil
doce, con el nimero TRECE del Libro TRES MIL UNO del Registro de Sociedades, de la que
consta que se aumentd su capital social y se reunid en un solo insttumento el pacto social; ¢€)
Certificacion expedida en la ciudad de Antiguo Cuscatlan, a los veinte dias de! mes de febrero del
ano en curso, por el Secretario de la Junta Directiva, Licenciado José Carlos Bonilla Larreynaga, de
la que consta que en sesion de Junta General Ordinaria de Accionistas de la sociedad, celebrada el
dia seis del mismo mes y afio e inscrita en el Registro de Comercio el dia veintiocho de febrero del
afio en curso, con el numero DIECINUEVE del Libro TRES MIL SESENTA Y CUATRO del

Registro de Sociedades, se eligio Presidente de la Junta Directiva al sefior Rolando Arturo Duarte



Schlageter y Secretario al Licenciado José Carlos Bonilla Larreynaga; y, d) Certificacion expedida
en la ciudad de Antiguo Cuscatldn, a los veinudés dias del mes de abril del afio en curso, por el
Secretario de Ja Junia Directiva, Licenciado José Carlos Bonilla Larreynagpa, de la que consta que en
sesion de Junta Directiva de la soc)edad, celebrada el dia cinco del mismo mes y ano, se autor1zo al
Presidente de la Junta Direciiva, senor Rolando Arturo Duarte Schlageter, y otro para que de forma
conjunta o separada pudieran olorgar la presente acla en los 1érminos aqui ¢onsignados, y en el
caracter y personeria indicados, ME DICE: I. Que segin consta en la escritura piblica de Contrato
de Thrularizacion otorgada en la ciudad de Antiguo Cuscatldn, departamento de La Libertad, a las
nueve horas del dia veintiuno de octubre de dos mil trece, en mis oficios notariales, se constituyd el
Fondo de Titularizacién — Ricorp Titularizadora — FOVIAL Cero Dos, siendo Ricorp
Titlarizadora, S.A., la administradora de dicho Fondo de Tiularizacion. I Que bajo Juranvento
declara: Que la iuformacidn proporcionada para fines del registro de la emisién del Foodo de
Titu)arizacién — Ricorp Titularizadora — FOVIAL Cero Dos es veraz y refleja la situacién
{inanciera real de la Sociedad Titularizadora que represenia y del Foodo de Titularizacido
Ricorp Ticularizadora — FOVIAL Cero Dos a admioistrar por su represeutada. Asi se expresé
el compareciente a quien expliqué los efectos legales de la presente acta nolarial Ja cual consta de

vna hoja Gul y leida que le hube integramente, todo lo escrito en un solo acte, ininterrumpido,

manifestd su conformidad, ratificé su contenido y firmamos. DOY FE.-




Anexo 9: Estados Financieros Proyectados del Fondo de
Titularizacion Ricorp Titularizadora FOVIAL 02 y su Base de
Proyeccion
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Estados financieros proyectados del Fondo de Titularizaciéon Ricorp Titularizadora
FOVIAL 02 y su Base de Proyeccion

En el presente documento se detallan los supuestos de los Estados Financieros
Proyectados del FTRTFOV 02. Primero se revisara el Estado de Resultados,
posteriormente el Balance General y finalmente el Estado de Resultados

Proyeccion del Estado de Resultados del Fondo de Titularizacién

Los ingresos del Fondo de Titularizacion provienen de la porcion de las cesiones
mensuales de flujos por parte del Fondo de Conservacion Vial (FOVIAL), que se utilizan
para cubrir los gastos de administracion y operaciéon, los gastos financieros, los otros
gastos y el margen de seguridad de los flujos que asciende al 0.075% de los flujos.

En el estado de resultados los ingresos practicamente igualan a los gastos quedando
como superavit mensual el margen de seguridad el cual se acumulara durante la vida de
la emisién y al final sera devuelto al originador

Proyecciéon del Balance General del Fondo de Titularizacion

Por el lado del Activo en el Balance General del Fondo de titularizacion encontramos los
Activos en Titularizacion, divididos en activos de corto plazo y en activos de largo plazo,
que corresponden al total de los flujos futuros cedidos por contrato por el originador. A
medida se van cediendo los flujos cada mes, estos activos se van reduciendo en el Balance
hasta completarse la cesién total y finalmente dejar el saldo a cero.

También el fondo posee como activo los saldos de las cuentas bancarias incluyendo la
Cuenta Colectora de fondos, la Cuenta Discrecional que acumula las cuotas de cesion
para pagar a proveedores e inversionistas y la Cuenta Restringida que funge como reserva
de emergencia ante cualquier eventualidad.

Del lado del Pasivo se registran las Obligaciones por Titularizacion de Activos, que
corresponden al saldo de capital de la emisién de valores, la cual se va reduciendo a
medida se amortiza la deuda. Este pasivo se divide en corto plazo y largo plazo, donde el
corto plazo reune el monto de capital que se amortizara en los proximos doce meses

Adicionalmente se contabiliza un pasivo llamado Ingresos Diferidos, en el cual se registra
la porcion de las cesiones o cuotas futuras que corresponden a los gastos de comisiones
que se pagaran a los proveedores y los intereses que se pagaran a los inversionistas. A
medida se van efectuando estos gastos mes a mes, el pasivo va disminuyendo.

Proyeccion del Flujo de Efectivo del Fondo de Titularizacion

Las fuentes de fondos del Fondo de Titularizacion estan compuestas por tres rubros
principales: en un inicio el producto de la emision de los titulos valores; la recepcion de
los flujos que le cedi6 el originador y las salidas de efectivo de la Cuenta Restringida.

Adicionalmente cualquier generacion de rendimientos sobre los saldos mantenidos en las
cuentas bancarias representa una fuente de fondos.

Los usos de fondos resultan de: la entrega inicial de los fondos obtenidos por la emision
de titulos al originador; los pagos de costos y gastos administrativos a efectuar a los
diferentes proveedores del fondo; los intereses a pagar a los inversionistas; el repago de la
deuda a los inversionistas y los aportes de efectivo a la cuenta restringida cuando sea
necesario.

Al final del periodo de la emision se devolvera cualquier remanente de efectivo al
originador.
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