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Ricorp Titularizadora, S.A., emite Valores de Titularización ς Títulos de Participación con cargo al: 
Fondo de Titularización de Inmuebles Ricorp Titularizadora Izalco Uno ς FTIRTIZ 1 Por un monto fijo de hasta: US$15,000,000.00  

 

El Fondo de Titularización de Inmuebles Ricorp Titularizadora Izalco Uno ς FTIRTIZ UNO ς se integrará con los Inmuebles a adquirir en propiedad y a título oneroso para, indistintamente su financiamiento, 
desarrollo, construcción, rendimiento o ampliación. En dichos Inmuebles se llevará a cabo el Proyecto Torres Floreli que comprende la construcción y comercialización de torres de apartamentos, conforme a 
las características generales señaladas en el Anexo Uno. La naturaleza del activo a titularizar es inmueble por construir valuados según el método de costo en US$3,565,000.00. Por todo lo anterior, la emisión 
está dirigida para aquellos inversionistas que no requieran ingresos fijos y están dispuestos a realizar una inversión con un horizonte de mediano plazo, conscientes de que su inversión podría soportar pérdidas, 
temporales o incluso permanentes en el valor de sus inversiones. 

 
Principales Características 
Monto de la Emisión: Hasta quince millones de dólares de los Estados Unidos de América (US$15,000,000.00). 
Valor mínimo y múltiplos de contratación de anotaciones electrónicas de valores en cuenta: un mil dólares de los Estados Unidos de América (US $1,000.00) y múltiplos 
de contratación de un mil dólares de los Estados Unidos de América (US$1,000.00). 
Cantidad de Valores: Sin perjuicio de los aportes adicionales y de los aumentos del monto de la emisión, hasta 15,000. 
Clase de valor: Valores de Titularización - Títulos de Participación con cargo al Fondo de Titularización de Inmuebles Ricorp Titularizadora Izalco Uno, representados por 
anotaciones electrónicas de valores en cuenta. 
Moneda de negociación: Dólares de los Estados Unidos de América. 
Plazo de la emisión: El plazo de la emisión de Valores de Titularización, representados por anotaciones electrónicas de valores en cuenta, tendrá un plazo de hasta tres 
años y seis meses contados a partir de la fecha de la primera colocación. 
Respaldo o garantía de la Emisión: El pago de dividendos de los Valores de Titularización, conforme a la Política de Distribución de Dividendos, estará respaldado por el 
patrimonio del Fondo de Titularización, constituido como un patrimonio independiente del patrimonio del Originador y de la Titularizadora. 
Redención de los valores: En cualquier momento, y siempre que no existan obligaciones pendientes de pago con Acreedores Financieros, los Valores de Titularización 
podrán ser redimidos total o parcialmente en forma anticipada, a un precio a prorrata del valor del Activo Neto con un pre aviso mínimo de quince días de anticipación el 
cual será comunicado a la Superintendencia del Sistema Financiero, a la Bolsa de Valores de El Salvador, a Cedeval y al Representante de Tenedores.  
Plazo de negociación: De acuerdo al artículo setenta y seis vigente de la Ley de Titularización de Activos, la Titularizadora tendrá ciento ochenta días, contados a partir de 
la fecha de cada colocación de oferta pública, según lo haya autorizado previamente la Superintendencia del Sistema Financiero en la estructura de la emisión, para vender 
el setenta y cinco por ciento de dichos valores emitidos por ella con cargo al Fondo de Titularización, plazo que podrá ser prorrogado por una ocasión hasta por ciento 
ochenta días, previa autorización de la Superintendencia, a solicitud de la Titularizadora; de lo contrario, deberá proceder a liquidar el fondo de titularización respectivo. 
El remanente podrá ser colocado de conformidad al Instructivo de Colocaciones de la Bolsa de Valores de El Salvador S.A. de C.V.  
Tasa de interés: El Fondo de Titularización emitirá Valores de Titularización - Títulos de Participación, es decir títulos de renta variable, por lo que NO PAGARÁ INTERESES 
a los tenedores sobre el saldo de las anotaciones en cuenta de cada titular. La emisión está dirigida para aquellos inversionistas que no requieran ingresos fijos y, dadas 
las características del Proyecto a construir, los títulos están dirigidos a inversionistas que están dispuestos a realizar una inversión con un horizonte de mediano plazo, 
conscientes de que su inversión podría soportar pérdidas temporales o incluso permanentes en el valor de sus inversiones y que las rentas provendrán en los términos 
establecidos en la Política de Distribución de Dividendos. 
Forma y Lugar de Pago: La forma de pago de los Dividendos en efectivo será a través del procedimiento establecido por CEDEVAL, S.A. de C.V. 
Forma de representación de los valores: Anotaciones electrónicas de valores en cuenta. 
Bolsa en la que se inscribe la emisión: Bolsa de Valores de El Salvador, S.A. de C.V. 
Clasificación de riesgo: NIVEL DOS, ZUMMA RATINGS, S.A. DE C.V., CLASIFICADORA DE RIESGO. (Con información proyectada del Fondo). 
 

LOS BIENES DE RICORP TITULARIZADORA, S.A. NO RESPONDERÁN POR LAS OBLIGACIONES CONTRAÍDAS POR EL FONDO DE TITULARIZACIÓN 
Razones literales: 

LOS VALORES OBJETO DE ESTA OFERTA SE ENCUENTRAN ASENTADOS EN EL REGISTRO PÚBLICO DE LA SUPERINTENDENCIA. SU REGISTRO NO IMPLICA CERTIFICACIÓN 
SOBRE LA CALIDAD DEL VALOR O LA SOLVENCIA DEL EMISOR. 

LA INSCRIPCIÓN DE LA EMISIÓN EN LA BOLSA NO IMPLICA CERTIFICACIÓN SOBRE LA CALIDAD DEL VALOR O LA SOLVENCIA DEL EMISOR. 
ES RESPONSABILIDAD DEL INVERSIONISTA LEER LA INFORMACIÓN QUE CONTIENE ESTE PROSPECTO. 

 

Autorizaciones: 
Resolución de Junta Directiva de Ricorp Titularizadora, S.A. autorizando para inscribir a Ricorp Titularizadora, S.A., como Emisor de Valores, en sesión No. JD-01/2012, de fecha 19 de enero de 
2012. Resolución de Junta Directiva de Ricorp Titularizadora, S.A., autorizando la Inscripción de la emisión de Valores de Titularización - Títulos de Participación, con cargo al: FONDO DE 
TITULARIZACIÓN DE INMUEBLES RICORP TITULARIZADORA IZALCO UNO, en sesión No. JD-10/2025, de fecha 12 de junio de 2025 en la cual la Junta Directiva estableció los términos bajo los cuales 
se regirá la autorización de la emisión VTRTIZ Uno. Resolución de la Junta Directiva de la Bolsa de Valores de El Salvador, número JD-03/2012, de fecha 21 de febrero de 2012 que autorizó la 
inscripción del Emisor. Resolución de Consejo Directivo de la Superintendencia del Sistema Financiero, en sesión No. CD-23/2012 celebrada el 06 de junio de 2012 que autorizó el Asiento Registral 
en el Registro Especial de Emisores de Valores del Registro Público Bursátil. Resolución de Consejo Directivo de la Superintendencia del Sistema Financiero, en sesión CD-37/2025 de fecha 31 de 
julio de 2025 que autorizó el Asiento en el Registro Especial de emisiones de valores del Registro Público Bursátil. Resolución del Comité de Emisiones CE-11-2025 de fecha 4 de septiembre de 
2025 donde se autoriza la inscripción de esta emisión en la Bolsa de Valores de El Salvador, S.A. de C.V. Escritura Pública del Contrato de Titularización de activos del Fondo de Titularización de 
Inmuebles Ricorp Titularizadora Izalco 1, otorgado ante los oficios de la licenciada Claudia Elizabeth Arteaga Montano, con fecha 12 de agosto de 2025, 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 clasificación de riesgo no constituye una sugerencia o recomendación 
para comprar, vender o mantener un valor, ni un aval o garantía de una emisión o su emisor; sino un factor complementario para la toma de decisiones de inversión. Véase la Sección No XV, 
άCŀŎǘƻǊŜǎ ŘŜ wƛŜǎƎƻέΣ ŘŜ ŜǎǘŜ tǊƻǎǇŜŎǘƻΣ ƭŀ Ŏǳŀƭ ŎƻƴǘƛŜƴŜ ǳƴŀ ŜȄǇƻǎƛŎƛƽƴ ŘŜ ŎƛŜǊǘƻǎ ŦŀŎǘƻǊŜǎ ǉǳŜ ŘŜōŜǊłƴ ǎŜǊ ŎƻƴǎƛŘŜǊŀŘƻǎ ǇƻǊ los potenciales adquirientes de los valores ofrecidos. 
 

Sociedad Titularizadora, 
Estructuradora y Administradora 

del FTIRTIZ 1:  
Ricorp Titularizadora, S.A. 

 

Sociedad Originadora: 
Desarrolladora Rennes, S.A. 

de C.V. 

 
 

 

Representante de Tenedores de 
Valores: 

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

Bolsa 

Casa Colocadora: 
Servicios Generales Bursátiles, S.A. 

de C.V., Casa de Corredores de 
Bolsa 
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I. Contraportada  
 

El Fondo de Titularización FTIRTIZ 1, contará con los siguientes servicios: 
 

I. Estructurador: 
Nombre: Ricorp Titularizadora, S.A. 
Dirección: Torre Millennium, Nivel 9, Paseo General Escalón y 71 Avenida Sur, distrito de San Salvador, 
municipio de San Salvador Centro, San Salvador, El Salvador.  
Sitio web: www.latitularizadora.com 
Teléfono: (503) 2133-3700 
Fax: (503) 2133-3705 
Contacto: info@gruporicorp.com 

 

II. Agente Colocador: 
Nombre: Servicios Generales Bursátiles, S.A. de C.V., Casa de Corredores de Bolsa 
Dirección: 57 Avenida Norte, No.130, distrito de San Salvador, municipio de San Salvador Centro, San 
Salvador. 
Sitio web: www.sgbsal.com 
Teléfono: (503) 2121-1800 
Fax: (503)2260-5578 
Contacto: info@sgbsal.com 
 

III. Auditor Externo: 
Nombre: UMAÑA & CORNEJO 
Dirección: Urbanización Cumbres de la Escalón, Avenida Las Cumbres, No. 5 L, Colonia Escalón San 
Salvador, El Salvador 
Sitio web: https://russellbedford.com.sv/ 
Teléfono: (503) 2264-5604 
Fax: (503) 2264-8074 
Contacto: Info@russellbedford.com.sv 

IV. Perito Valuador del Inmueble: 
Nombre: GEOTERRA REGIONAL DE AVALÚOS, S.A. DE C.V. 
Sitio web: N/A 
Dirección: Calle Cerro Verde, Urbanización Santa Elena, Número 6, Antiguo Cuscatlán, La Libertad. 
Teléfono: 7736-0344 
Fax: N/A 
Contacto: contabilidad@geoterra.com.sv 
 

V. Asesores legales: 
    Nombre: Claudia Arteaga y Ludina Navas 

Dirección: Torre Millennium, Nivel 9, Paseo General Escalón y 71 Avenida Sur, distrito de San Salvador, 
municipio de San Salvador Centro, San Salvador, El Salvador. 
Teléfono: (503) 2133-3700 
Sitio web: N/A 
Contacto: carteaga@gruporicorp.com y lnavas@gruporicorp.com  

 

VI. Clasificadora de Riesgo: 
Nombre: ZUMMA RATINGS, S.A. de C.V., clasificadora de Riesgo 
Dirección: Edificio Gran Plaza, Oficina 304, Blvd. Sergio Vieira de Mello, Col. San Benito, distrito de 
San Salvador, municipio de San Salvador Centro, San Salvador, El Salvador. 
Teléfono: (503) 2275-4853 
Contacto: José Andrés Morán 
 jandres@zummaratings.com 
Sitio web: www.zummaratings.com 
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IV. Aprobaciones de la Emisión 
 

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

-  Autorización para Inscripción de Ricorp Titularizadora, S.A., como emisor de Valores, en 

sesión No. JD-01/2012, de fecha 19 de enero de 2012. 

-  Autorización de Inscripción de la emisión de Valores de Titularización �t Títulos de 

Participación, con cargo al Fondo de Titularización de Inmuebles Ricorp Titularizadora Izalco 

Uno, en sesión número JD-10/2025, de fecha 12 de junio de 2025. 

Inscripción en Bolsa de Valores autorizada por la Junta Directiva de la Bolsa de Valores de El 

Salvador, S.A. de C.V., así: 

-  Inscripción de Ricorp Titularizadora, S.A. como Emisor de Valores, en sesión No. JD-03/2012, 

de fecha 21 de febrero de 2012. 

-  Resolución del Comité de Emisiones CE-11-2025 de fecha 4 de septiembre de 2025 donde 

se autoriza la inscripción de esta emisión en la Bolsa de Valores de El Salvador, S.A. de C.V. 

Autorización del Asiento Registral en el Registro Público Bursátil, por el Consejo Directivo de la 

Superintendencia del Sistema Financiero, así: 

-  Asiento Registral de Ricorp Titularizadora, S.A., como emisor de valores, en sesión No. CD-

23/2012 celebrada el 06 de junio de 2012. 

-  Asiento Registral de la emisión de Valores de Titularización �t Títulos de Participación, con 

cargo al Fondo de Titularización de Inmuebles Ricorp Titularizadora Izalco Uno, en sesión 

No. CD-37/2025 celebrada el 31 de julio de 2025. 
 

El Contrato de Titularización formalizado en Escritura Matriz otorgada a las doce horas del día doce 
de agosto de dos mil veinticinco, ante los oficios notariales de la licenciada Claudia Elizabeth Arteaga 
Montano. De conformidad al artículo cuarenta y seis de la Ley de Titularización de Activos, el Fondo 
de Titularización se integrará con los Inmuebles a adquirir para indistintamente su financiamiento, 
desarrollo, construcción, rendimiento o ampliación. El Proyecto Torres Floreli comprende la 
construcción y comercialización de torres de apartamentos, conforme a las características generales 
señaladas en el Anexo Uno de este Prospecto, a construirse sobre los siguientes inmuebles: i) El 
primero ubicado en Cantón Las Dispensas, correspondiente a la ubicación geográfica de Las 
Dispensas, distrito de San José Villanueva, municipio de La Libertad Este, departamento de La 
Libertad e inscrito en el Registro de la Propiedad Raíz e Hipotecas de la Cuarta Sección del Centro 
del Departamento de La Libertad bajo la matrícula TRES CERO DOS CUATRO TRES CERO SEIS UNO �t 
CERO CERO CERO CERO CERO, ii) El segundo que corresponde a la porción uno segregado del S/N 
ubicado en Cantón Las Dispensas, correspondiente a la ubicación geográfica de Las Dispensas, 
distrito de San José Villanueva, municipio de La Libertad Este, departamento de La Libertad e inscrito 
en el Registro de la Propiedad Raíz e Hipotecas de la Cuarta Sección del Centro del Departamento 
de La Libertad bajo la matrícula TRES CERO TRES SIETE CERO CERO OCHO OCHO �t CERO CERO CERO 
CERO CERO, y iii) El tercero que corresponde a la porción dos segregado del S/N ubicado en Cantón 
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Las Dispensas, correspondiente a la ubicación geográfica de Las Dispensas, distrito de San José 
Villanueva, municipio de La Libertad Este, departamento de La Libertad e inscrito en el Registro de 
la Propiedad Raíz e Hipotecas de la Cuarta Sección del Centro del Departamento de La Libertad bajo 
la matrícula TRES CERO TRES SIETE CERO CERO OCHO NUEVE �t CERO CERO CERO CERO CERO. 
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V. Características de la Emisión1.  
 
Denominación 
del Fondo de 
Titularización: 
 

Fondo de Titularización de Inmuebles Ricorp Titularizadora Izalco Uno, denominación que podrá 
�����Œ���À�]���Œ�•�����^�&�d�/�Z�d�/�•���h�E�K�_�X 

Denominación 
del emisor: 

Ricorp Titularizadora, S.A., en su calidad de administradora del Fondo de Titularización de 
Inmuebles Ricorp Titularizadora Izalco Uno, y con cargo a dicho Fondo. 
 

Denominación 
del Originador: 
 

Desarrolladora Rennes, Sociedad Anónima de Capital Variable, que puede abreviarse 
�����•���Œ�Œ�}�o�o�����}�Œ�����Z���v�v���•�U���^�X���X�����������X�s�X���Ç�������o�������µ���o���•�����‰�}���Œ���������v�}�u�]�v���Œ���^�����•���Œ�Œ�}�o�o�����}�Œ�����Z���v�v���•�_���}���^���o��
Originador�_. 
 

Denominación 
de la Sociedad 
Titularizadora:  
 

Ricorp Titularizadora, Sociedad Anónima, que puede abreviarse Ricorp Titularizadora, S.A., en 
�������o���v�š�����^�o�����d�]�š�µ�o���Œ�]�Ì�����}�Œ���_�X�� 

Representante 
de los 
Tenedores de 
Valores de 
Titularización:  
 

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

Denominación 
de la emisión:  

Valores de Titularización �t Títulos de Participación con cargo al Fondo de Titularización de 
�/�v�u�µ�����o���•���Z�]���}�Œ�‰���d�]�š�µ�o���Œ�]�Ì�����}�Œ�����/�Ì���o���}���h�v�}�U�����µ�Ç���������Œ���À�]�����]�•�v�����•���^�s�d�Z�d�/�•���h�E�K�_. 
 

Naturaleza: Los valores a emitirse son Valores de Titularización �t Títulos de Participación, negociables, 
representados por anotaciones electrónicas en cuenta a favor de cada uno de sus titulares y que 
consisten en títulos que representan la participación en el patrimonio del Fondo de Titularización. 
 

Clase de Valor: Valores de Titularización - Títulos de Participación con cargo al Fondo de Titularización de Inmuebles 
Ricorp Titularizadora Izalco Uno, representados por anotaciones electrónicas de valores en cuenta. 
 

Monto de la 
emisión:  
 

Monto fijo: Hasta QUINCE MILLONES DE DÓLARES DE LOS ESTADOS UNIDOS DE AMÉRICA.  
 
Aumentos del monto de la emisión: No obstante lo establecido anteriormente, por acuerdo 
razonado en Junta Directiva de Ricorp Titularizadora, S.A., y previa autorización de la Junta 
Extraordinaria de Tenedores del Fondo de Titularización, se podrán acordar aumentos del monto 
de la emisión, bajo las siguientes condiciones:  
 

a) Objetivo de los aumentos del monto de la emisión: El aumento del monto de la emisión 
tendrá como finalidad atender necesidades transitorias de liquidez, capital de trabajo y 
para el financiamiento total o parcial para la construcción del Proyecto y cualquiera de sus 
etapas, ampliaciones o mejoras;  

 
1 �E�}���•�����‰�Œ���•���v�š�����o���������Œ�����š���Œ�_�•�š�]�������������^���u�}�Œ�š�]�Ì�����]�•�v�������������‰�]�š���o�_�U���Ç�����‹�µ�����•�����š�Œ���š�����������µ�v�������u�]�•�]�•�v���������š�_�š�µ�o�}�•��������
participación a los que no les es aplicable la amortización de capital. 
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b) Condiciones precedentes: Únicamente cuando el aumento del monto de la emisión tenga 
por objetivo el financiamiento total o parcial para la construcción de otras etapas, se 
deberán cumplir con las condiciones precedentes establecidas en el literal B. de la 
característica 3.26.3 del Contrato de Titularización. Ricorp Titularizadora, S.A. notificará a 
la Superintendencia del Sistema Financiero, CEDEVAL y a la Bolsa en la que se encuentren 
inscritos los Valores de Titularización, con la certificación del punto de acta del acuerdo de 
Junta Directiva de Ricorp Titularizadora, S.A. por medio del cual se decreta el aumento del 
monto de la emisión.  
 

Cantidad de 
Valores: 
 

Sin perjuicio de los aportes adicionales y de los aumentos del monto de la emisión, hasta quince 
mil.  

Valor mínimo y  
múltiplos de  
contratación de  
anotaciones  
electrónicas de 
valores  
en cuenta: 
 

El valor mínimo de contratación de los Valores de Titularización será de un mil dólares de los Estados 
Unidos de América y múltiplos de contratación de un mil dólares de los Estados Unidos de América. 
 
Aumento del Valor Nominal de los Títulos de Participación de la serie Uno. No obstante lo 
establecido en el párrafo anterior, y siempre que exista disponibilidad respecto al monto de la 
emisión, queda expresamente convenido que a todo aporte adicional realizado conforme a lo 
establecido en el Contrato de Titularización, corresponderá un incremento equivalente en el valor 
nominal de los Valores de Titularización - Títulos de Participación de la serie Uno adquiridos por el 
Originador a razón de UN MIL DÓLARES DE LOS ESTADOS UNIDOS DE AMÉRICA o múltiplos de un 
mil dólares de los Estados Unidos de América por cada Valor de Titularización, para lo cual, una vez 
realizados los aportes adicionales por parte del Originador, Ricorp Titularizadora, S.A. notificará a 
CEDEVAL y a la Bolsa en la que se encuentren inscritos los Valores de Titularización, con la 
certificación del punto de acta del acuerdo de Junta Directiva de Ricorp Titularizadora, S.A. por 
medio del cual se decreta el aumento del Valor Nominal de los Títulos de Participación de la serie 
Uno adquirida por el Originador no pudiendo superar dichos aumentos el monto de la emisión.  
 

Forma de 
representación 
de los valores: 
 

Anotaciones electrónicas de valores en cuenta. 

Moneda de 
negociación: 

Dólares de los Estados Unidos de América. 
 
 

Transferencia 
de los valores: 

Los traspasos de los valores representados por anotaciones electrónicas de valores en cuenta se 
efectuarán por medio de transferencia contable en el registro de cuenta de valores que de forma 
electrónica lleva la sociedad Central de Depósito de Valores, S.A. de C.V. 
 

Plazo de la 
emisión:  

El plazo de la emisión de Valores de Titularización, representados por anotaciones electrónicas de 
valores en cuenta, tendrá un plazo de hasta tres años y seis meses, contados a partir de la fecha de 
la primera colocación. 
 

Redención de 
los valores: 

En cualquier momento, y siempre que no existan obligaciones pendientes de pago con Acreedores 
Financieros, los Valores de Titularización podrán ser redimidos total o parcialmente en forma 
anticipada, a un precio a prorrata del valor del Activo Neto con un pre aviso mínimo de quince días 
de anticipación el cual será comunicado a la Superintendencia del Sistema Financiero, a la Bolsa de 
Valores de El Salvador, a Cedeval y al Representante de Tenedores.  
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La redención anticipada de los valores y la determinación del precio podrán ser acordadas 
únicamente por la Junta Directiva de Ricorp Titularizadora, S.A., debiendo realizarse a través de 
Cedeval. En caso de redención anticipada, el Fondo de Titularización por medio de la Sociedad 
Titularizadora, deberá informar al Representante de Tenedores, a la Superintendencia, a la Bolsa 
de Valores y a Cedeval con cinco días de anticipación.  
 
La Titularizadora, actuando en su calidad de administradora del Fondo de Titularización, hará 
efectivo el pago según los términos y condiciones de los valores emitidos, debiendo realizarse por 
medio de Cedeval. Luego de la fecha de redención anticipada de los valores, ya sea parcial o 
totalmente y si hubiese Valores de Titularización redimidos que los Tenedores de Valores no hayan 
hecho efectivo su pago, la Titularizadora mantendrá hasta por ciento ochenta días más el monto 
pendiente de pago de los valores redimidos, el cual estará depositado en la Cuenta Discrecional. 
Vencido dicho plazo, lo pondrá a disposición de los Tenedores de Valores mediante el pago por 
consignación a favor de la persona que acredite titularidad legítima mediante certificación emitida 
por Cedeval. 
  

Tasa de Interés: El Fondo de Titularización emitirá Valores de Titularización - Títulos de Participación, es decir títulos 
de renta variable, por lo que NO PAGARÁ INTERESES a los tenedores sobre el saldo de las 
anotaciones en cuenta de cada titular. La emisión está dirigida para aquellos inversionistas que no 
requieran ingresos fijos y, dadas las características del Proyecto a construir, los títulos están 
dirigidos a inversionistas que están dispuestos a realizar una inversión con un horizonte de mediano 
plazo, conscientes de que su inversión podría soportar pérdidas temporales o incluso permanentes 
en el valor de sus inversiones y que las rentas provendrán en los términos establecidos en la Política 
de Distribución de Dividendos. 
 

Interés 
Moratorio 

El Fondo de Titularización no reconocerá a los Tenedores de Valores un interés moratorio sobre la 
porción del capital, por tratarse de títulos de renta variable. 
 

Política de 
Distribución de 
Dividendos  
 
 

La Titularizadora, con cargo al Fondo de Titularización, pagará Dividendos, según la Prelación de 
Pagos establecida de acuerdo a la siguiente política:  

i) Periodicidad de Distribución: Una vez cancelado el financiamiento bancario en su 
totalidad y finalizada la comercialización del proyecto Torres Floreli, el Fondo de 
Titularización podrá distribuir Dividendos al menos una vez al año;  

ii) Fecha de corte para determinar a los inversionistas con derecho a recibir los 
Dividendos: Se pagarán los Dividendos a los Tenedores de Valores que se encuentren 
registrados en CEDEVAL tres días hábiles antes de la Fecha de Pago de los Dividendos;  

iii) Fecha de Pago de los Dividendos: Se pagarán los Dividendos tres días hábiles después 
de la Fecha de Declaración de Dividendos;  

iv) Fecha de Declaración de Dividendos: Ricorp Titularizadora, S.A. a través de su Junta 
Directiva o del Comité que ella designe, quedará habilitada para declarar la 
distribución Dividendos luego de realizada la primera colocación de los títulos con 
cargo al Fondo de Titularización;  

v) Determinación del monto a distribuir: Se repartirán dividendos con los excedentes 
acumulados con todos los fondos disponibles a la Fecha de Declaración de Dividendos 
en exceso del uno por ciento (1.00%) del valor del Activo Neto al cierre del mes 
anterior a la Fecha de Declaración de Dividendos conforme al siguiente orden: 1°. 
Primero se reintegrará proporcionalmente a todos los inversionistas el valor nominal 
inicial de adquisición de sus respectivos títulos; 2°. En caso de existir fondos 
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adicionales disponibles para distribución, se pagará con prioridad dividendos 
equivalentes a un quince por ciento anual sobre el valor nominal inicial de adquisición 
de los Valores de Titularización colocados de las series emitidas e identificadas con 
letras; 3°. Si después de ello existen fondos disponibles para distribución, se pagarán 
dividendos equivalentes a un diez por ciento anual sobre el valor nominal incial de 
adquisición de los Valores de Titularización colocados de las series emitidas e 
identificadas con números; 4° De subsistir fondos disponibles para distribución, se 
pagará simultáneamente: i) dividendos equivalentes a un quince por ciento del monto 
disponible a los Valores de Titularización colocados de las series emitidas e 
identificadas con números, y ii) dividendos equivalentes al ochenta y cinco por ciento 
del monto disponible distribuidos proporcionalmente entre todos los Valores de 
Titularización. 

 
Forma y Lugar 
de Pago: 

La forma de pago de los Dividendos en efectivo será a través del procedimiento establecido por 
CEDEVAL, S.A. de C.V. Dicho procedimiento consiste en:  

I) RICORP TITULARIZADORA, S.A., en su calidad de administradora del Fondo de 
Titularización, remitirá a CEDEVAL, S.A. de C.V., con anticipación de tres días hábiles a 
la Fecha de cada Pago de Dividendos, un reporte en el cual detallará el monto de los 
dividendos a distribuir entre los inversionistas y entregará 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 por parte de RICORP 
TITULARIZADORA, S.A. se efectuará un día hábil antes del día de pago de los 
dividendos; y 2) Si los fondos son entregados mediante transferencia bancaria 
cablegráfica hacia la o las cuentas que CEDEVAL, S.A. de C.V., indique, el pago se 
efectuará antes de las nueve horas del día establecido para el pago de dividendos;  

II) RICORP TITULARIZADORA, S.A., con cargo al Fondo de Titularización queda exonerada 
de realizar los pagos luego de realizar el pago a CEDEVAL, S.A. de C.V., o a las cuentas 
que CEDEVAL, S.A. de C.V., hubiere indicado, según el caso; 

III) Una vez se tuviere la verificación del pago por parte de RICORP TITULARIZADORA, S.A., 
con cargo al Fondo de Titularización, CEDEVAL, S.A. de C.V., procederá 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; 

IV) Es el Participante Directo, Casa de Corredores de Bolsa, quien realizará los pagos 
individuales a cada inversionista titular de los valores; 

V) El último pago de Dividendos de la emisión se efectuará al vencimiento del plazo de 
los Valores de Titularización o en la fecha de liquidación del Fondo; 

VI) Cuando los pagos venzan en día no hábil, el pago se realizará el Día Hábil inmediato 
siguiente; 

VII) Los pagos que realizará CEDEVAL, S.A. de C.V., se harán de sus oficinas principales; y 
VIII) Los pagos que realizarán las Casas de Corredoras de Bolsa, se harán de sus oficinas. 

 
Prelación de 
Pagos: 

Sin perjuicio de lo establecido en torno a la Cuenta de Construcción y a la Cuenta Restringida, todo 
pago se hará por la Titularizadora, con cargo al Fondo de Titularización, a través de la cuenta de 
depósito bancaria denominada Cuenta Discrecional, en cada fecha de pago en el siguiente orden: 
Primero, el pago de Deuda Tributaria. Segundo, pagos a favor de los Acreedores Financieros. 
Tercero, las comisiones a la Sociedad Titularizadora. Cuarto, el saldo de costos y gastos adeudados 
a terceros, de conformidad a lo previsto en el presente instrumento. Quinto, constitución de 
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Reservas de Excedentes, en caso de ser necesario. Sexto, pago de Dividendos, de conformidad a las 
definiciones y políticas establecidas en el Contrato de Titularización.  
En el evento de liquidación del Fondo de Titularización se deberá seguir el orden de prelación 
dictado por el artículo setenta de la Ley de Titularización de Activos: 1. En primer lugar, el pago de 
Deuda Tributaria; 2. En segundo lugar, se le pagarán las obligaciones a favor de Tenedores de 
Valores emitidos con cargo al Fondo FTIRTIZ UNO; 3. En tercer lugar, se imputará a otros saldos 
adeudados a terceros; 4. En cuarto lugar, se pagarán las Comisiones de gestión a favor de la 
Titularizadora; y 5. En quinto lugar, cualquier excedente se repartirá a prorrata entre los 
inversionistas. 
 

Estructuración 
de los tramos o 
series a 
negociar de la 
emisión: 

La Emisión contará, como mínimo, con dos series. Los montos a colocar de cada serie serán 
estructurados por la Titularizadora por medio de colocaciones identificadas secuencialmente con 
letras y/o números según se defina en cada colocación, hasta completar el monto de la emisión o 
sus montos adicionales. Las características de los tramos o series a negociar serán determinadas de 
acuerdo con la normativa vigente emitida por la Bolsa de Valores y con posterioridad al Asiento 
Registral en el Registro Público Bursátil de la Superintendencia de Sistema Financiero y previa a la 
negociación de los mismos. No obstante lo anterior, la serie Uno corresponderá a la colocación que 
será adquirida por el Originador para efectos de cumplir con sus obligaciones por Aportes 
Adicionales.  
 
Estructuración de nuevos tramos o series: Sin perjuicio de los aportes adicionales, Ricorp 
Titularizadora, S.A. podrá colocar nuevos tramos o series con cargo al Fondo de Titularización hasta 
completar el monto fijo de la emisión establecido en la característica 3.9.1 del Contrato de 
Titularización, o para realizar el aumento del monto de la emisión, para lo cual la Sociedad 
Titularizadora deberá proceder conforme al procedimiento para dar el Aviso de Colocación 
establecido en la característica 3.22.2 del Contrato de Titularización, siendo en estos casos el precio 
base el que determine la Titularizadora en el Aviso de Colocación respectivo. 
 
Aviso de Colocación. La Titularizadora deberá remitir tres días hábiles antes de la colocación, la 
certificación del punto de acta de su Junta Directiva a la Bolsa de Valores de El Salvador y a la 
Superintendencia del Sistema Financiero, con la firma debidamente legalizada por notario, 
mediante la cual se autoriza la fecha de negociación, la fecha de liquidación del tramo o serie, el 
monto a negociar, el valor mínimo y múltiplos de contratación de la anotación electrónica de 
valores en cuenta, la fecha de vencimiento, el precio base y mención sobre la opción de redención 
anticipada. 
 

Destino de los 
fondos de la 
emisión:  

Los fondos que se obtengan por la negociación de la presente Emisión o disponible en la caja del 
Fondo de Titularización, serán invertidos por el Fondo de Titularización para: (i) Realizar el pago del 
precio por la adquisición del Inmueble, en caso aplique; así como el complemento en efectivo por 
la cesión de derechos sobre permisos, planos y diseños arquitectónicos y demás especialidades 
constructivas, establecidos en los contratos de Compraventa y de cesión de derechos; y/o (ii) Capital 
de trabajo del Fondo, del Proyecto así como sus distintas etapas o ampliaciones y para su 
operatividad; y/o iii) cualquier otro destino que autorice la Junta de Tenedores. 
 

Negociabilidad 
de los Valores 
de 
Titularización: 

La colocación primaria de las series o tramos de oferta pública se efectuará conforme al Instructivo 
de Colocaciones en Bolsa y será definida por la Titularizadora previo a la colocación. La fecha de 
negociación será comunicada a través del Aviso de Colocación. En mercado secundario únicamente 
se negociarán a través de la Bolsa de Valores. 
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Objeto del 
proceso de 
titularización: 

De conformidad al artículo cuarenta y seis de la Ley de Titularización de Activos, el Fondo de 
Titularización se integrará con los Inmuebles a adquirir para, indistintamente, su financiamiento, 
desarrollo, construcción, rendimiento o ampliación. En dichos Inmuebles se llevará a cabo el 
Proyecto Torres Floreli que comprende la construcción y comercialización de torres de 
apartamentos, conforme a las características generales señaladas en el Anexo Uno del Contrato de 
Titularización; así como cualquier otro fin que sea autorizado por la Junta de Tenedores.  
 
El Proyecto podrá desarrollarse por etapas, pudiendo realizarse nuevas construcciones, 
ampliaciones o mejoras. Para el desarrollo de este proceso de construcción, la Titularizadora queda 
expresamente facultada para la contratación de bienes y servicios, realización de reintegros, 
reembolsos, reconocimiento de gastos, y pago de los bienes y servicios necesarios para el proceso 
constructivo y de equipamiento, incluyendo materiales, mano de obra, equipos, entre otros que 
sean requeridos para la construcción inicial y en cualquier etapa de construcción posterior, 
ampliaciones o mejoras, así como también para gestionar la contratación, reintegros, reembolsos, 
reconocimientos de gastos y pagos por la adquisición de bienes y servicios que sean necesarios 
durante la etapa operativa del Proyecto. 
 

Respaldo o 
garantía de la 
emisión: 

El pago de dividendos de los Valores de Titularización, conforme a la Política de Distribución de 
Dividendos, estará respaldado por el patrimonio del Fondo de Titularización, constituido como un 
patrimonio independiente del patrimonio del Originador y de la Titularizadora. El Fondo de 
Titularización es constituido con el propósito principal de la construcción y el desarrollo de los 
Inmuebles a adquirir, donde inicialmente se desarrollará el Proyecto Torres Floreli para su 
operación y venta, entre otros y producto de ello generar rentabilidad a través de Dividendos a ser 
distribuidos a prorrata como Dividendos entre el número de Títulos de Participación en circulación, 
según la Prelación de Pagos establecida en el Contrato de Titularización; sirviéndose de la 
adquisición del Inmueble, según el siguiente procedimiento: 
 

1. Integración del Fondo de Titularización.  
Adquisición de los Inmuebles 
Mediante escritura matriz de Contrato de Compraventa, el Originador se obligará a transferir y hará 
la tradición a la Titularizadora para el Fondo de Titularización, de los siguientes Inmuebles: i) El 
primero ubicado en Cantón Las Dispensas, correspondiente a la ubicación geográfica de Las 
Dispensas, distrito de San José Villanueva, municipio de La Libertad Este, departamento de La 
Libertad e inscrito en el Registro de la Propiedad Raíz e Hipotecas de la Cuarta Sección del Centro 
del Departamento de La Libertad bajo la matrícula TRES CERO DOS CUATRO TRES CERO SEIS UNO �t 
CERO CERO CERO CERO CERO, ii) El segundo que corresponde a la porción uno segregado del S/N 
ubicado en Cantón Las Dispensas, correspondiente a la ubicación geográfica de Las Dispensas, 
distrito de San José Villanueva, municipio de La Libertad Este, departamento de La Libertad e 
inscrito en el Registro de la Propiedad Raíz e Hipotecas de la Cuarta Sección del Centro del 
Departamento de La Libertad bajo la matrícula TRES CERO TRES SIETE CERO CERO OCHO OCHO �t 
CERO CERO CERO CERO CERO, y iii) El tercero que corresponde a la porción dos segregado del S/N 
ubicado en Cantón Las Dispensas, correspondiente a la ubicación geográfica de Las Dispensas, 
distrito de San José Villanueva, municipio de La Libertad Este, departamento de La Libertad e 
inscrito en el Registro de la Propiedad Raíz e Hipotecas de la Cuarta Sección del Centro del 
Departamento de La Libertad bajo la matrícula TRES CERO TRES SIETE CERO CERO OCHO NUEVE �t 
CERO CERO CERO CERO CERO; todos inscritos a favor de Desdarrolladora Rennes, S.A. de C.V. 
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La Titularizadora por medio del Contrato de Compraventa, a título oneroso, adquirirá y aceptará la 
tradición de los Inmuebles para el Fondo de Titularización. 
 
Una vez el Fondo de Titularización haya adquirido el Inmueble, la Titularizadora colocará los Valores 
de Titularización y a cambio de la Compraventa entregará al Originador el precio por la suma de 
TRES MILLONES QUINIENTOS SESENTA Y CINCO MIL DÓLARES DE LOS ESTADOS UNIDOS DE 
AMÉRICA (US$3,565,000.00), quedando habilitada la Titularizadora para pagar al Originador dicha 
cantidad una vez se haya obtenido el asiento registral de la emisión y se haya realizado la primera 
colocación.  
 

2. Condiciones Especiales relacionadas al objeto del proceso de titularización.  
Como parte de la escritura matriz en la que se hará constar el Contrato de Compraventa, se 
establecerá que de conformidad al artículo cuarenta y seis de la Ley de Titularización de Activos, el 
Fondo de Titularización se integrará con los Inmuebles antes descritos. Además, se establecerá que 
para cumplir con el objeto del proceso de titularización así integrado, el Originador se obligará a 
transferir a Ricorp Titularizadora, S.A. para el Fondo de Titularización la propiedad de: i) los 
derechos sobre los permisos para la construcción del Proyecto con los que cuenta actualmente; y 
ii) los derechos patrimoniales sobre los diseños y planos arquitectónicos y demás especialidades 
constructivas para la construcción del Proyecto Torres Floreli. La transferencia de estos derechos se 
llevará a cabo por medio de escritura pública de cesión de derechos, a título oneroso y con cargo al 
Fondo de Titularización, y como contraprestación Ricorp Titularizadora, S.A. en su calidad de 
Administradora del Fondo de Titularización y con cargo al mismo pagará por ellos la cantidad de 
hasta QUINIENTOS CINCUENTA Y NUEVE MIL TREINTA Y SEIS DÓLARES CON NOVENTA Y CINCO 
CENTAVOS DE DÓLAR DE LOS ESTADOS UNIDOS DE AMÉRICA (USD$559,036.95), monto que se 
definirá y distribuirá exactamente en el Contrato de Cesión de Derechos y el cual se pagará al 
Originador ya sea: i) en hasta veinte mil dólares de los Estados Unidos de América en efectivo y el 
resto por medio de la entrega de títulos de la emisión de Valores de Titularización �t Títulos de 
Participación de la emisión VTRTIZ UNO; o ii) pagando totalmente dicho monto por medio de la 
entrega de títulos de la emisión de Valores de Titularización �t Títulos de participación de la emisión 
VTRTIZ UNO. En cualquier caso, los Valores de Titularización �t Títulos de Participación y/o el efectivo 
complementario serán entregados una vez se haya obtenido el asiento registral de la emisión y se 
haya realizado la primera colocación. El traspaso de estos Valores de Titularización representados 
por anotaciones en cuenta se efectuará por medio de transferencia contable, mediante asientos en 
los registros de CEDEVAL, S.A. de C.V. y que, sin más requisitos será plena, cambiaria y sujeta a 
reglas de autonomía. La Titularizadora queda expresamente facultada para hacer otros pagos en 
concepto de permisos, planos y diseños que sean necesarios para el desarrollo del proyecto bajo 
los mecanismos que considere convenientes, ya sea en efectivo o especie.  
 
El traspaso de estos Valores de Titularización representados por anotaciones en cuenta se efectuará 
por medio de transferencia contable, mediante asientos en los registros de CEDEVAL, S.A. de C.V. y 
que, sin más requisitos será plena, cambiaria y sujeta a reglas de autonomía.  
 

3. A. Desarrollo del Proyecto de Construcción.  
El Proyecto de construcción puede comprender varias fases y etapas, las cuales podrán 
desarrollarse de forma simultánea o consecutiva, pero no necesariamente de forma inmediata, es 
decir, puede haber un lapso entre estas. Luego de la integración del Fondo de Titularización, para 
el desarrollo del Proyecto por parte del Fondo deberá realizarse: i) el reintegro de pagos al 
Originador establecidos en el Contrato de Compraventa y de Cesión de Derechos; ii) la adquisición 
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de los derechos sobre diseños y planos arquitectónicos; y iii) la suscripción del instrumento para el 
financiamiento, previa autorización de la Junta de Tenedores, si aplica.  
 
La Titularizadora queda expresamente autorizada para: a) Contratar a terceros para la gestión y/o 
administración del proyecto de construcción; y b) Dar Valores de Titularización en pago de cuentas 
por pagar a favor del Originador o miembros de su grupo empresarial que surjan con relación al 
Proyecto Torres Floreli. 
 
       B. Otras etapas, ampliaciones o mejoras.  
En cualquier momento, se podrá llevar a cabo tantas etapas, fases, ampliaciones, construcciones o 
mejoras como sean necesarias para continuar con el desarrollo del Inmueble. Para la construcción 
de nuevas instalaciones se deberá: 1. Revisar la factibilidad del proyecto; 2. Contar con la 
aprobación de la Junta de Tenedores; 3. Contar con los diseños y planos arquitectónicos; 4. Contar 
con los permisos; y 5. Identificar la fuente de financiamiento para la construcción de estas nuevas 
etapas, fases, ampliaciones o mejoras, pudiendo hacer uso de la disponibilidad del monto de la 
emisión, aumento del monto de la emisión, financiamiento o recursos propios, o cualquier otro que 
autorice la Junta de Tenedores. 
 

4. Administración y Comercialización de los Inmuebles por cuenta del Fondo de 
Titularización:  

En uso de las facultades que le confiere la Ley de Titularización de Activos, la Titularizadora podrá: 
i) Enajenar de forma total o parcial, a título oneroso, los activos del Fondo de Titularización, tanto 
bienes muebles como inmuebles, previa autorización de la Junta Extraordinaria de Tenedores; ii) 
transferir a título gratuito, de forma parcial los Inmuebles u otros activos del Fondo de 
Titularización, previa autorización de la Junta Extraordinaria de Tenedores; iii) Contratar bajo 
cualquier concepto, de forma onerosa y con cargo al Fondo de Titularización, a terceros para ejercer 
las funciones de administración y/o gestión del proyecto de construcción, administración y 
comercialización de los Inmuebles y otros activos del Fondo de Titularización; y iv) Segregar los 
Inmuebles, reunirlos, gravarlos y/o constituir régimen de condominio, previa autorización de la 
Junta de Tenedores.  
  

Plazo de 
negociación: 

De acuerdo al artículo setenta y seis vigente de la Ley de Titularización de Activos, la Titularizadora 
tendrá ciento ochenta días, contados a partir de la fecha de cada colocación de oferta pública, según 
lo haya autorizado previamente la Superintendencia del Sistema Financiero en la estructura de la 
emisión, para vender el setenta y cinco por ciento de dichos valores emitidos por ella con cargo al 
Fondo de Titularización, plazo que podrá ser prorrogado por una ocasión hasta por ciento ochenta 
días, previa autorización de la Superintendencia, a solicitud de la Titularizadora; de lo contrario, 
deberá proceder a liquidar el fondo de titularización respectivo. El remanente podrá ser colocado 
de conformidad al Instructivo de Colocaciones de la Bolsa de Valores de El Salvador S.A. de C.V. 
 

Modificación de 
las 
características 
de la emisión: 

Sin perjuicio de lo establecido en el Contrato de Titularización en relación al aumento del valor 
nominal de los Títulos de Participación de la serie Uno y de los aumentos del monto de la emisión, 
la Junta Directiva de la Titularizadora podrá modificar las características de la presente Emisión 
antes de la primera negociación y de acuerdo a las regulaciones emitidas por la Bolsa de Valores de 
El Salvador y previa aprobación de la Superintendencia del Sistema Financiero; si la Emisión ya 
estuviere en circulación, podrá ser modificada por la Junta Directiva de la Titularizadora solamente 
con la previa autorización de la Junta General Extraordinaria de Tenedores, para lo cual se deberán 
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seguir los procedimientos establecidos por la Bolsa de Valores de El Salvador y previa aprobación 
de la Superintendencia del Sistema Financiero. 
 

Clasificación de 
Riesgo: 

Esta emisión contará con al menos una clasificación de riesgo una de ellas, emitida inicialmente por 
Zumma Ratings, S.A. de C.V., Clasificadora de Riesgo y de ser necesario, se agregará una clasificación 
más; obligándose la Sociedad Titularizadora a mantener la emisión clasificada durante todo el 
período de su vigencia y actualizarla semestralmente, conforme a la resolución de la 
Superintendencia del Sistema Financiero dictada al efecto. La Clasificadora de Riesgo ha sido 
contratada por un plazo inicial de un año. 
 

Custodia y 
depósito: 

La Emisión de Valores de Titularización�t Títulos de Participación, representada por anotaciones 
electrónicas de valores en cuenta, estará depositada en los registros electrónicos que lleva Cedeval, 
para lo cual será necesario presentarle el testimonio del Contrato de Titularización y la certificación 
del asiento registral que emita la Superintendencia del Sistema Financiero, a la que se refiere el 
párrafo final del artículo treinta y cinco de la Ley de Anotaciones Electrónicas de Valores en cuenta. 

Aportes 
adicionales de la 
serie Uno: 

Los Valores de Titularización �t Títulos de Participación a emitirse y colocarse bajo la serie Uno 
estarán obligados a la realización de aportes adicionales, de conformidad a lo establecido en el 
Contrato de Titularización. 

Razones 
literales: 

�^�>���� �]�v�•���Œ�]�‰���]�•�v�� ������ �o���� ���u�]�•�]�•�v�� ���v�� �o���� ���}�o�•���U�� �v�}�� �]�u�‰�o�]������ �����Œ�š�]�(�]�������]�•�v�� �•�}���Œ���� �o���� �����o�]�������� �����o�� �À���o�}�Œ�� �}�� �o����
�•�}�o�À���v���]���������o�����u�]�•�}�Œ�_�V�� 
�^�>�}�•�� �À���o�}�Œ���•�� �}���i���š�}�� ������ ���•�š���� �}�(���Œ�š���� �•���� ���v���µ���v�š�Œ���v�� ���•���v�š�����}�•�� ���v�� ���o���Z���P�]�•�š�Œ�}�� �W�·���o�]���}�� ������ �o����
Superintendencia. Su registro no implica certificación sobre la calidad del valor o la solvencia del 
���u�]�•�}�Œ�_�V�� 
�^���•���Œ���•�‰�}�v�•�����]�o�]�������������o���]�v�À���Œ�•�]�}�v�]�•�š�����o�����Œ���o�����]�v�(�}�Œ�u�����]�•�v���‹�µ�������}�v�š�]���v�������•�š�����W�Œ�}�•�‰�����š�}�_. 
 

Procedimiento a 
seguir en caso 
de mora o de 
acción judicial 
en contra de la 
Titularizadora: 

El Fondo de Titularización es inembargable de conformidad al artículo cincuenta y ocho de la Ley de 
Titularización de Activos. En caso de mora o de acción judicial en contra de la Titularizadora, los 
activos que integran el Fondo de Titularización no podrán ser embargados ni sujetarse a ningún tipo 
de medida cautelar o preventiva por los acreedores del Originador, de la Titularizadora, del 
Representante de los Tenedores de Valores o de los Tenedores de Valores. No obstante, los 
acreedores de los Tenedores de Valores podrán perseguir los derechos y beneficios que a aquéllos 
les corresponda respecto de los valores de los cuales sean propietarios. 
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VI. Información del Activo a Titularizar y del Proyecto de 
Construcción 

 
Activo a Titularizar 
 

De conformidad al artículo cuarenta y seis de la 
Ley de Titularización de Activos, el Fondo de 
Titularización se integrará con tres inmuebles 
para, indistintamente, su financiamiento, 
desarrollo, construcción, rendimiento o 
ampliación. 
 
Los Inmuebles a adquirir son los siguientes: i) El 
primero ubicado en Cantón Las Dispensas, 
correspondiente a la ubicación geográfica de Las 
Dispensas, distrito de San José Villanueva, 

municipio de La Libertad Este, departamento de La Libertad e inscrito en el Registro de la Propiedad Raíz e 
Hipotecas de la Cuarta Sección del Centro del Departamento de La Libertad bajo la matrícula TRES CERO DOS 
CUATRO TRES CERO SEIS UNO �t CERO CERO CERO CERO CERO, ii) El segundo que corresponde a la porción 
uno segregado del S/N ubicado en Cantón Las Dispensas, correspondiente a la ubicación geográfica de Las 
Dispensas, distrito de San José Villanueva, municipio de La Libertad Este, departamento de La Libertad e 
inscrito en el Registro de la Propiedad Raíz e Hipotecas de la Cuarta Sección del Centro del Departamento de 
La Libertad bajo la matrícula TRES CERO TRES SIETE CERO CERO OCHO OCHO �t CERO CERO CERO CERO CERO, 
y iii) El tercero que corresponde a la porción dos segregado del S/N ubicado en Cantón Las Dispensas, 
correspondiente a la ubicación geográfica de Las Dispensas, distrito de San José Villanueva, municipio de La 
Libertad Este, departamento de La Libertad e inscrito en el Registro de la Propiedad Raíz e Hipotecas de la 
Cuarta Sección del Centro del Departamento de La Libertad bajo la matrícula TRES CERO TRES SIETE CERO 
CERO OCHO NUEVE �t CERO CERO CERO CERO CERO; todos inscritos a favor de DESARROLLADORA RENNES, 
SOCIEDAD ANÓNIMA DE CAPITAL VARIABLE. 
 
 En dichos Inmuebles se llevará a cabo el Proyecto Torres Floreli que comprende la construcción y 
comercialización de torres de apartamentos, conforme a las características generales señaladas en el Anexo 
1. 
 
De conformidad a la resolución del permiso del Ministerio de Medio Ambiente y Recursos Naturales (MARN), 
las Torres se desarrollarán por etapas, siendo que inicialmente se ha gestionado el permiso de dicha 
institución para una Torre y posteriormente, cuando se inicie la construcción del resto, se solicitará la 
respectiva permisología aplicable: 
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Dada su naturaleza de inmueble, los activos transferidos no tienen plazo de caducidad, ni tampoco un 
procedimiento para la sustitución de los mismos. 
 
El proyecto de construcción a llevar a cabo en los Inmuebles comprende el desarrollo de un complejo de 
���‰���Œ�š���u���v�š�}�•�������v�}�u�]�v�����}���^Torres Floreli�_.  
 
El valor total de los inmuebles a adquirir y que constituye el precio de adquisición de los Inmuebles es de la 

suma de TRES MILLONES QUINIENTOS SESENTA Y CINCO MIL DÓLARES DE LOS ESTADOS UNIDOS 
DE AMÉRICA (US$3,565,000.00). Según dictamen de valúo, el valor de los Inmuebles asciende a la cantidad 

de TRES MILLONES QUINIENTOS SESENTA Y CINCO MIL DÓLARES DE LOS ESTADOS UNIDOS DE 
AMÉRICA (US$3,565,000.00), siendo así que el activo titularizado a adquirir representa el 23.77% del 

monto de la emisión. Sin embargo, vale aclarar que el valor antes referido es respecto del precio de 
adquisición de los terrenos sin las construcciones a realizar, por lo que es esperado que el valor total de los 
activos a titularizar aumente con el tiempo. 
 

Situación actual 
A la fecha de elaboración de este Prospecto, el Originador no ha iniciado con el proyecto de construcción. Más 
información sobre el proyecto de construcción y el periodo en que este se estima desarrollar puede 
consultarse en el Anexo 1 de este Prospecto. 
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* Imágenes de carácter meramente ilustrativo. 
 

Valúo 
 

Los Inmuebles han sido valuados por GEOTERRA REGIONAL DE AVALÚOSINGENIEROS, S.A. DE C.V., por el 

monto total de TRES MILLONES QUINIENTOS SESENTA Y CINCO MIL DÓLARES DE LOS ESTADOS 
UNIDOS DE AMÉRICA (US$3,565,000.00) perito valuador inscrito en el Registro Público Bursátil bajo el 

asiento número PV �t CERO CERO CERO TRES - DOS CERO DOS UNO.  
 
El dictamen y la metodología de valuación de los inmuebles utilizada por el perito se adjunta al presente 
Prospecto en el Anexo 2. Dicha metodología de valuación describe el procedimiento técnico de valuación del 
activo titularizado. Inmuebles que serán transferidos al Fondo mediante contrato de Compraventa.  
 
Una vez los Inmuebles se integren al Fondo de Titularización, deben valuarse al menos una vez cada doce 
meses, para lo cual debe considerarse la fecha en que estos fueron adquiridos. La Titularizadora deberá 
mantener un control de los resultados de los valúos realizados por los peritos, por lo que pondrá a disposición 
de los Tenedores de Valores por medio del Representante de los Tenedores de Valores, las valuaciones 
realizadas al Inmueble. La periodicidad de la valuación de los Inmuebles que constituyen el Fondo de 
Titularización podrá darse en plazos menores al establecido anteriormente, en casos debidamente 
justificados, para ello, la Titularizadora deberá obtener un informe de valuación de un perito calificado, en 
casos como los siguientes: calamidad pública, terremotos, materialización de otras catástrofes naturales, 
cambios en las condiciones de mercado del sector inmobiliario y otras situaciones que pudieran causar un 
grave perjuicio a los inversionistas. La periodicidad de las valuaciones de los Inmuebles también podrá darse 
en plazos menores cuando se haya terminado la obra y el valúo precedente tenga más de seis meses.  
 
La Titularizadora deberá remitir a la Superintendencia una copia del informe de los valúos realizados al 
Inmueble, dentro de los cinco días siguientes a su recepción. Los peritos que la Titularizadora seleccione para 
realizar los valúos de los bienes inmuebles propiedad del Fondo de Titularización de Inmuebles, deberán estar 
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inscritos en el Registro de Peritos Valuadores que al respecto lleva la Superintendencia o estar inscritos en 
otras entidades cuyos registros ésta reconozca, debiendo cumplir con los requisitos establecidos en las 
�^�E�}�Œ�u���•���‰���Œ�������o���Z���P�]�•�š�Œ�}���������W���Œ�]�š�}�•���s���o�µ�����}�Œ���•���Ç���•�µ�•���K���o�]�P�����]�}�v���•���W�Œ�}�(���•�]�}�v���o���•�_���~�E�Z�W��- veintisiete). Además 
deberán contar con autorización vigente en la especialización correspondiente para la valuación del tipo de 
inmueble de que se trate, debiendo los peritos contratados, hacer constar mediante declaración jurada, que 
cuentan con experiencia comprobada en el tipo de inmueble a valorar y que guardan relación de 
independencia respecto de la Titularizadora, su Conglomerado Financiero o Grupo Empresarial y de los Fondos 
de Titularización que administra, así como del originador, de la constructora y del Representante de 
Tenedores, a fin de minimizar el posible surgimiento de conflictos de interés. 

 
Descripción de seguros contra riesgos que cubrirán el Inmueble 
 
Una vez se trasladen los Inmuebles al Fondo de Titularización, éste mantendrá aseguradas las obras de 
���}�v�•�š�Œ�µ�����]�•�v�������o���‰�Œ�}�Ç�����š�}�����µ�Œ���v�š�������o���‰�Œ�}�����•�}�����}�v�•�š�Œ�µ���š�]�À�}�U�����•�š�}�������š�Œ���À� �•���������µ�v�����‰�•�o�]�Ì�������}�v�}���]���������}�u�}���^Póliza 
de seguro de todo riesgo de construcción�_, cuyas coberturas y riesgos a cubrir y riesgos excluidos serán 
negociadas por la Titularizadora. 
 
Además, se contratarán las pólizas de Líneas Aliadas que se consideren necesarias para asegurar debidamente 
el proyecto de construcción.  
 
 

Proyecto de Construcción: Torres Floreli 
 
Desarrollo del Proyecto de Construcción:  

 

 

El complejo de apartamentos 

� T̂orres Floreli�_ tendrá las siguientes 

características generales: 

1. Número de apartamentos 

a construirse: 420 (140 por 

torre). 

2. Amenidades: Por torre: 

Terraza, Gym, Salón de 

Juegos, Co Work, Lobby y 

otras amenidades 

compartidas. 

3. Cantidad de torres: 3. 
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*Imágenes y características meramente de referencia 

Entre otras características que serán necesarias para el proyecto residencial, su mantenimiento y 

administración.  

Para más información sobre los aspectos técnicos del período de construcción ver el Estudio de Factibilidad 
Técnico �t Económico presentado en el Anexo 3 de este Prospecto. 

A continuación se presentan imágenes de referencia y meramente ilustrativas de lo que se pretende llevar a 
cabo dentro del Fondo de Titularización: 
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Permisos 

De conformidad a la normativa vigente, previo a la transferencia de los Inmuebles por parte del Originador al 
Fondo de Titularización, la Titularizadora deberá cerciorarse que el proyecto que pretenda desarrollarse, 
cuente con los permisos requeridos por el ordenamiento jurídico de la jurisdicción en la que el proyecto 
pretenda ser desarrollado, así como con las solvencias de pago de las tasas de impuestos requeridos para 
llevar a cabo el proyecto. Asimismo, en el Contrato de Titularización, se incluye el detalle de los permisos 
correspondientes para el proyecto de construcción del que se trate, con la declaración de que se cuenta con 
los mismos, según se detalla en el Anexo 4 de este Prospecto. Durante la ejecución del Proyecto, la 
Titularizadora deberá tramitar los permisos, así como las renovaciones de los mismos que sean requeridas 
conforme a las distintas etapas a construirse. La continuidad de cualquier otra fase o ampliación tiene como 
condición la tramitación y obtención de sus correspondientes permisos. 
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Estudio de Factibilidad Técnico - Económica 

Se presenta el Estudio de Factibilidad Técnico �t Económica en el Anexo 3 de este Prospecto, el cual contiene 
información técnica que permitirá a los potenciales inversionistas de los títulos emitidos en virtud del proceso 
de titularización, evaluar las oportunidades del proyecto, así como sus principales desventajas y demás 
información. 

El estudio de factibilidad señala el punto de equilibrio para realizar la ejecución del proyecto respecto a la 
parte comercial, especificando la probabilidad de obtención de los ingresos por venta de los apartamentos a 
construirse. Además, incluye un análisis de sensibilidad y escenarios alternativos, así como los costos 
asociados al proyecto, el presupuesto y otra información financiera del proyecto.  

Política de Financiamiento 
 
El Fondo de Titularización, previa autorización de la Junta Extraordinaria de Tenedores, podrá adquirir 
financiamiento y cualquier otro tipo de préstamo posteriormente a la primera colocación de la emisión de 
valores de titularización conforme a las condiciones y tasas de mercado, con instituciones bancarias o de 
crédito legalmente autorizadas para realizar operaciones activas en El Salvador, o por la autoridad Estatal 
competente para dicho efecto, cuando sea una institución extranjera, con sujeción a los siguientes 
parámetros:  

Objetivos de la adquisición de financiamiento. 
La adquisición de financiamiento por parte del Fondo de Titularización tendrá como finalidad:  

a) La construcción del Proyecto Torres Floreli y cualquier nueva etapa, ampliación, construcción o mejoras; o  

b) Para atender necesidades transitorias de liquidez; o  

c) Para cualquier otro destino que sea aprobado por la Junta General de Tenedores de Valores. 

Límite de financiamiento. 
El Fondo podrá adquirir deuda con Acreedores Financieros, pudiendo contabilizar en sus libros un monto 
máximo al equivalente al cien por ciento (100.00%) del Valor del Patrimonio Autónomo al cierre del mes 
inmediato anterior a la solicitud de desembolso del crédito. Las modificaciones al porcentaje de 
financiamiento requieren de autorización de la Junta Extraordinaria de Tenedores. 

Garantías. 
La Junta General Extraordinaria de Tenedores de Valores podrá autorizar dar en garantía los activos del Fondo. 

Plazo. 
En ningún caso, el plazo del crédito podrá ser mayor al plazo de la emisión. 

Administración del financiamiento. 
La Sociedad Titularizadora será la encargada de pactar los términos y condiciones de los financiamientos con 
los Acreedores Financieros, además de velar por el repago oportuno y por el cumplimiento de todas las 
condiciones establecidas en los contratos de financiamiento. Queda expresamente autorizada la Sociedad 
Titularizadora para: i) Pactar condiciones especiales y financieras de cumplimiento obligatorio con los 
Acreedores Financieros; y ii) Realizar prepagos de capital. 
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Criterios de Selección de los Peritos Valuadores 
 
Los peritos que la Titularizadora seleccione para realizar los valúos de los bienes inmuebles propiedad del 
Fondo de Titularización de Inmuebles, deberán estar inscritos en el Registro de Peritos Valuadores que al 
respecto lleva la Superintendencia o estar inscritos en otras entidades cuyos registros ésta reconozca, 
debiendo ���µ�u�‰�o�]�Œ�����}�v���o�}�•���Œ���‹�µ�]�•�]�š�}�•�����•�š�����o�����]���}�•�����v���o���•���^�E�}�Œ�u���•���‰���Œ�������o���Z���P�]�•�š�Œ�}���������W���Œ�]�š�}�•���s���o�µ�����}�Œ���•���Ç���•�µ�•��
�K���o�]�P�����]�}�v���•���W�Œ�}�(���•�]�}�v���o���•�_���~�E�Z�W��- veintisiete).  
 
Además deberán contar con autorización vigente en la especialización correspondiente para la valuación del 
tipo de inmueble de que se trate, debiendo los peritos contratados, hacer constar mediante declaración 
jurada, que cuentan con experiencia comprobada en el tipo de inmueble a valorar y que guardan relación de 
independencia respecto de la Titularizadora, su Conglomerado Financiero o Grupo Empresarial y de los Fondos 
de Titularización que administra, así como del originador, de la constructora y del Representante de 
Tenedores, a fin de minimizar el posible surgimiento de conflictos de interés. 
 
Administración y Comercialización 
 
Según lo establecido en el Contrato de Titularización, conforme a la característica 3.26.4, que contempla la 
política para la administración y comercialización del Proyecto por cuenta del FTIRTIZ 1, Ricorp Titularizadora, 
S.A. en su calidad de administradora del Fondo de Titularización podrá:  

i) Enajenar de forma total o parcial, a título oneroso, los activos del Fondo de Titularización, tanto 
bienes muebles como inmuebles, previa autorización de la Junta Extraordinaria de Tenedores;  

ii) transferir a título gratuito, de forma parcial los Inmuebles u otros activos del Fondo de 
Titularización, previa autorización de la Junta Extraordinaria de Tenedores;  

iii) Contratar bajo cualquier concepto, de forma onerosa y con cargo al Fondo de Titularización, a 
terceros para ejercer las funciones de administración y/o gestión del proyecto de construcción, 
administración y comercialización de los Inmuebles y otros activos del Fondo de Titularización; 
y 

iv) Segregar los Inmuebles, reunirlos, gravarlos y/o constituir régimen de condominio, previa 
autorización de la Junta de Tenedores. 

 

Régimen de retiro de activos extraordinarios 
 
Los Activos Extraordinarios que por cualquier causa llegase a adquirir el Fondo de Titularización deberán ser 
liquidados en los seis meses siguientes contados a partir de su fecha de adquisición. Si al finalizar el sexto mes 
desde su adquisición no se hubieran liquidado los Activos Extraordinarios, la Titularizadora deberá venderlos 
en pública subasta dentro de los sesenta días siguientes a la fecha en que expire el plazo, previa publicación 
de dos avisos en dos diarios de circulación nacional en El Salvador, en los que se expresará, claramente, el 
lugar, día y hora de la subasta y el valor que servirá de base a la misma. La base de la subasta será el valor real 
de los Activos Extraordinarios determinado por un perito valuador calificado o que pertenezca a un registro 
reconocido por la Superintendencia del Sistema Financiero, y designado por la Titularizadora. En caso que no 
hubiere postores, se repetirán las subastas a más tardar cada seis meses. Si después de realizada una subasta 
apareciere un comprador que ofrece una suma igual o mayor al valor que sirvió de base para dicha subasta, 
la Titularizadora podrá vender el Activo Extraordinario, sin más trámite, al precio de la oferta. 
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Forma de disponer de bienes remanentes 
 
Si después de haber cumplido con las obligaciones con los Tenedores de Valores, y con terceros, hubiere algún 
activo remanente en el Fondo de Titularización, este se distribuirá como Dividendo entre los Tenedores de 
Valores.  
 
 

Administración de remanentes 
 
Siempre y cuando existan Remanentes en el Fondo de Titularización, los Remanentes serán mantenidos bajo 
la administración directa de la Titularizadora o bajo la administración de un tercero hasta que éstos se 
entreguen como Dividendo, sin perjuicio de los derechos de terceros, a los Tenedores de Valores. 
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VII. Información Financiera a los Tenedores de Valores 
 
La Titularizadora mantendrá a disposición del Representante de los Tenedores, toda la documentación 
relacionada a la constitución y desempeño del Fondo de Titularización que represente; tal como los contratos 
de servicios, los informes de valuación, los informes de supervisión y los reportes del auditor externo. 
Asimismo, de ser necesario, pondrá a disposición del Representante de Tenedores y del Liquidador nombrado, 
la información necesaria para la liquidación del Fondo de Titularización, cuando corresponda.  
 
El último Estado Financiero del Fondo de Titularización anual auditado y semestral y su respectivo análisis 
razonado se encontrarán disponibles en las oficinas de la Titularizadora, en la Superintendencia y en las 
oficinas de los colocadores.  
 
Los Estados Financieros de la Titularizadora se adjuntan como Anexo 5 de este Prospecto. 
 
Asimismo, se presentan en el Anexo 6 de este Prospecto los Estados Financieros proyectados del Fondo de 
Titularización de Inmuebles Ricorp Titularizadora Izalco 1 y su base de proyección. 
 
De acuerdo al artículo 61 de la Ley de Titularización de Activos y artículo 5 de la Ley Especial Reguladora de la 
Obligación de las Personas Naturales y Jurídicas de Derecho Privado de cumplir con el Principio de Publicidad, 
la Titularizadora podrá publicar los estados financieros del Fondo de Titularización, al treinta de junio y al 
treinta y uno de diciembre de cada año; este último deberá ir acompañado del dictamen del auditor externo, 
en la página web de la Titularizadora, cuyo sitio web se detalla en la Contraportada de este Prospecto. 
 
Adicionalmente, la Titularizadora deberá poner a disposición de los Tenedores de Valores, por lo menos dos 
veces en el año, los estados financieros del Fondo de Titularización, referidos a fechas diferentes a las 
anteriores.   
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VIII. Ganancias, Pérdidas y Redención Anticipada 
 
1. Ganancias y Pérdidas 
 
1.1. De las Ganancias y Pérdidas provenientes de la operatividad del Proyecto Torres Floreli: 

 
Los Tenedores de los Títulos de Participación pueden esperar dos fuentes de rentabilidad: 
 

A. Dividendos provenientes de las utilidades del Proyecto Torres Floreli. La distribución de dividendos se 
realizará conforme a la siguiente política: 

 
La Titularizadora, con cargo al Fondo de Titularización, pagará Dividendos, según la Prelación de Pagos 
establecida de acuerdo a la siguiente política: 

i) Periodicidad de Distribución: Una vez cancelado el financiamiento bancario en su totalidad y 
finalizada la comercialización del proyecto Torres Floreli, el Fondo de Titularización podrá 
distribuir Dividendos al menos una vez al año;  

ii) Fecha de corte para determinar a los inversionistas con derecho a recibir los Dividendos: Se 
pagarán los Dividendos a los Tenedores de Valores que se encuentren registrados en CEDEVAL 
tres días hábiles antes de la Fecha de Pago de los Dividendos;  

iii) Fecha de Pago de los Dividendos: Se pagarán los Dividendos tres días hábiles después de la Fecha 
de Declaración de Dividendos;  

iv) Fecha de Declaración de Dividendos: Ricorp Titularizadora, S.A. a través de su Junta Directiva o 
del Comité que ella designe, quedará habilitada para declarar la distribución Dividendos luego 
de realizada la primera colocación de los títulos con cargo al Fondo de Titularización;  

v) Determinación del monto a distribuir: Se repartirán dividendos con los excedentes acumulados 
con todos los fondos disponibles a la Fecha de Declaración de Dividendos en exceso del uno por 
ciento (1.00%) del valor del Activo Neto al cierre del mes anterior a la Fecha de Declaración de 
Dividendos conforme al siguiente orden: 1°. Primero se reintegrará proporcionalmente a todos 
los inversionistas el valor nominal inicial de adquisición de sus respectivos títulos; 2°. En caso de 
existir fondos adicionales disponibles para distribución, se pagará con prioridad dividendos 
equivalentes a un quince por ciento anual sobre el valor nominal inicial de adquisición de los 
Valores de Titularización colocados de las series emitidas e identificadas con letras; 3°. Si después 
de ello existen fondos disponibles para distribución, se pagarán dividendos equivalentes a un 
diez por ciento anual sobre el valor nominal inicial de adquisición de los Valores de Titularización 
colocados de las series emitidas e identificadas con números; 4° De subsistir fondos disponibles 
para distribución, se pagará simultáneamente: i) dividendos equivalentes a un quince por ciento 
del monto disponible a los Valores de Titularización colocados de las series emitidas e 
identificadas con números, y ii) dividendos equivalentes al ochenta y cinco por ciento del monto 
disponible distribuidos proporcionalmente entre todos los Valores de Titularización. 
 

B. Ganancias de capital provenientes de la venta de los valores de titularización en el mercado secundario 
en la Bolsa de Valores. Esta ganancia se obtendrá únicamente si se realiza a un precio mayor al valor de 
adquisición del título. 
 
De producirse situaciones que impidan la generación de los dividendos proyectados en la operatividad 
del Proyecto no se repartirán dividendos y el valor de los Títulos de Participación se verá afectado por la 
disminución en el Valor del Activo Neto.  
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1.2. Eventuales Pérdidas y Redención Anticipada. 
 
Conforme al artículo 74 de la Ley de Titularización de Activos, de producirse situaciones que impidan la 
generación proyectada del flujo de fondos y, una vez agotados los recursos del Fondo de Titularización, 
los Tenedores de Valores deberán asumir las eventuales pérdidas que se produzcan como consecuencia 
de tales situaciones, sin perjuicio de exigir el cumplimiento de las garantías establecidas en el Contrato 
de Titularización. 
 
En caso de presentarse circunstancias económicas y financieras que pongan en riesgo el flujo de fondos 
proyectado establecido en el Contrato de Titularización, corresponderá a los Tenedores de Valores decidir 
si se da una redención anticipada de los valores, para la cual será necesario el acuerdo tomado por la 
Junta General Extraordinaria de Tenedores de Valores. 
  
En el evento que el proceso de titularización 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 podrán 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. Redención anticipada de los valores a opción del emisor: 
 
En cualquier momento, y siempre que no existan obligaciones pendientes de pago con Acreedores 
Financieros, los Valores de Titularización podrán ser redimidos total o parcialmente en forma anticipada, a un 
precio a prorrata del valor del Activo Neto con un pre aviso mínimo de quince días de anticipación el cual será 
comunicado a la Superintendencia del Sistema Financiero, a la Bolsa de Valores de El Salvador, a Cedeval y al 
Representante de Tenedores. La redención anticipada de los valores y la determinación del precio podrán ser 
acordadas únicamente por la Junta Directiva de Ricorp Titularizadora, S.A., debiendo realizarse a través de 
Cedeval.  
 
En caso de redención anticipada, el Fondo de Titularización por medio de la Sociedad Titularizadora, deberá 
informar al Representante de Tenedores, a la Superintendencia, a la Bolsa de Valores y a Cedeval con cinco 
días de anticipación. La Titularizadora, actuando en su calidad de administradora del Fondo de Titularización, 
hará efectivo el pago según los términos y condiciones de los valores emitidos, debiendo realizarse por medio 
de Cedeval. Luego de la fecha de redención anticipada de los valores, ya sea parcial o totalmente y si hubiese 
Valores de Titularización redimidos que los Tenedores de Valores no hayan hecho efectivo su pago, la 
Titularizadora mantendrá hasta por ciento ochenta días más el monto pendiente de pago de los valores 
redimidos, el cual estará depositado en la Cuenta Discrecional. Vencido dicho plazo, lo pondrá a disposición 
de los Tenedores de Valores mediante el pago por consignación a favor de la persona que acredite titularidad 
legítima mediante certificación emitida por Cedeval.  
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IX. Información de la Titularizadora 
 

Denominación social: 
 

Ricorp Titularizadora, Sociedad Anónima. 

Nombre comercial: 
 

Ricorp Titularizadora. 

Número de Identificación 
Tributaria:  
 

0614-110811-103-2 

Números y fecha de inscripción en 
el Registro Público Bursátil: 
 

TA-0001-2011, 13 de diciembre de 2012. 

Dirección de la oficina principal: 
 

Edificio Torre Millennium, nivel 9, entre 71 Avenida Sur y Paseo 
General Escalón, San Salvador, El Salvador. 
 

Teléfono: (503) 2133 �t 3700  
 

Correo electrónico: 
 

info@gruporicorp.com 

Sitio web: latitularizadora.com 

Accionista Relevante: 
 

Ricorp, S.A. de C.V. con una participación del 99.9999%., a cuyo 
grupo empresarial pertenece como subsidiaria y por tanto 
vinculada a ésta. Ricorp Titularizadora, S.A. no tiene filiales.  
 

Ver Anexo 7: Certificación de Accionistas Relevantes de Ricorp 
Titularizadora S.A. 
 

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

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

Autorización del Asiento Registral 
en el Registro Público Bursátil, por 
el Consejo Directivo de la 
Superintendencia del Sistema 
Financiero: 

Asiento Registral EV-0002-2012 de Ricorp Titularizadora, S.A. 
como emisor de Valores autorizado por el Consejo Directivo de 
la Superintendencia del Sistema Financiero en sesión No. CD-
23/2012, de fecha 06 de junio de 2012. 
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Nómina de la Junta Directiva, 
cargos desempeñados y 
asiento en el Registro Público 
Bursátil (R.P.B.) respectivo: 

 
 
 
 
 
 
 

 
Director Cargo Asiento R.P.B. 

Rolando Duarte Schlageter Presidente AD-0382-2019 
Manuel Vieytez Valle Vicepresidente AD-0373-2019 

José Carlos Bonilla Larreynaga Secretario AD-0150-2019 
Víctor Silhy Zacarías Propietario AD-0374-2019 

Ramón Álvarez López Propietario AD-0433-2019 
Enrique Borgo Bustamante Propietario AD-0270-2019 

Francisco Duarte Schlageter Propietario AD-0377-2019 
José Carbonell Belismelis Suplente AD-0376-2019 
Juan Valiente Álvarez Suplente  AD-0997-2019 
Enrique Oñate Muyshondt Suplente AD-0378-2019 
Miguel Ángel Simán Dada Suplente AD-0272-2019 
Guillermo Saca Silhy Suplente AD-0459-2019 
Carlos Zaldívar Suplente AD-0998-2019 

Santiago Andrés Simán Miguel Suplente AD-0025-2022 
 

 
A continuación, se incluye un breve resumen de la experiencia e información relevante de los directores de 
Ricorp Titularizadora, S. A. 
 
ROLANDO ARTURO DUARTE SCHLAGETER: Master en Administración de Empresas en el Instituto 

Centroamericano de Administración de Empresas (INCAE), licenciado en Administración de Empresas de la 

Universidad Centroamericana José Simeón Cañas. Entre su experiencia laboral relevante se destaca su 

desempeño como Gerente de Créditos en el Banco Cuscatlán, además se desempeñó como Gerente General 

de El Granjero y Sello de Oro. Actualmente se desempeña como Presidente de la Fundación Bursátil, 

Presidente de Servicios Generales Bursátiles S.A. de C.V. (SGB), Casa de Corredores de Bolsa, Presidente de la 

Bolsa de Valores de El Salvador, Presidente de Regional Investment Corporation y Presidente de Ricorp 

Titularizadora.  

 

MANUEL ROBERTO VIEYTEZ: Ingeniero Eléctrico de la Universidad José Simeón Cañas, cursó el Programa de 

Alta Gerencia impartido en el Instituto Centroamericano de Administración de Empresas (INCAE). Fue Gerente 

General de CELSA S.A. de C.V., empresa dedicada a la ejecución de obras eminentemente eléctricas. A la fecha 

se desempeña como Presidente de MONELCA S.A. de C.V.  

 

JOSÉ CARLOS BONILLA LARREYNAGA: Graduado como licenciado en Economía de la Universidad José Simeón 

Cañas (UCA). Cuenta con un Master en Administración de Negocios (MBA) de la Universidad de Pennsylvania, 

USA (The Wharton School). Fungió como Vicepresidente de Relaciones Corporativas de Industrias la 

Constancia, Presidente de Embotelladora Salvadoreña, S.A., Vicepresidente de Banco Central de Reserva El 

Salvador. Además, fue Vicepresidente Comercial de Telecorporación Salvadoreña TCS y Director Ejecutivo de 

Ricorp Titularizadora, S.A. 

 



 

31 
 

VICTOR SILHY ZACARÍAS: Doctor en Química y Farmacia de la Universidad de El Salvador. Cuenta con el curso 

de Administración de empresas impartido en el Instituto Centroamericano de Administración de Empresas 

(INCAE). Entre su experiencia laboral destacada se puede mencionar que fue Fundador de Farmacias San 

Nicolás; Fundador de Laboratorios Suizos, empresa dedicada a la elaboración de productos farmacéuticos y 

cosméticos. Fue también el organizador del primer Congreso Mundial de Farmacia en Washington D.C., 

además fue miembro fundador de la Bolsa de Valores de El Salvador. 

 

RAMÓN ARTURO ÁLVAREZ LÓPEZ: Máster en Administración de Empresas de la Pontificia Universidad 

Católica de Chile. Es Ingeniero Industrial de Texas A&M University. Cuenta con amplia experiencia en el área 

financiera. Ha desempeñado el Director Presidente de Compañía 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. 

 

ENRIQUE BORGO BUSTAMANTE: Cuenta con un Doctorado en Ciencias Jurídicas de la Universidad de El 

Salvador y un Doctorado en Economía de la Universidad de El Salvador. Fue Vicepresidente de la República de 

El Salvador en el período 1994-1999, siendo además Ministro de la Presidencia. Cuenta con amplia experiencia 

legal y financiera, desempeñándose como Abogado del ISSS, Abogado Adjunto del Banco Central de Reserva 

de El Salvador, Jefe del Departamento Jurídico de Banco Central de Reserva de El Salvador, Asesor Jurídico de 

Financiera Desarrollo e Inversión, S.A., Director del Banco Cuscatlán, S.A., y Presidente Ejecutivo de Taca 

International Airlines, S.A. 

 

FRANCISCO JAVIER ENRIQUE DUARTE SCHLAGETER: Master en Dirección de Empresas de la Universidad del 

Istmo, Guatemala, Máster en Dirección de Empresas de Instituto Panamericano de Alta Dirección de Empresa 

(IPADE), licenciado en Matemática Aplicada de la Universidad de San Carlos, Guatemala. A la fecha es profesor 

del Área de Finanzas en IPADE, México; y Director y Profesor del Área de Análisis de Decisiones de IPADE. 

 

JOSÉ MIGUEL CARBONELL BELISMELIS: Master en Administración de Empresas en el Instituto 

Centroamericano de Administración de Empresas (INCAE), Cuenta con un Diplomado en Finanzas impartido 

por la Escuela Superior de Economía y Negocios (ESEN). Ha sido Gerente General de MEXICANA de Aviación, 

Director de Servicios Generales Bursátiles (SGB), Casa de Corredores de Bolsa. En la actualidad se desarrolla 

como Gerente General de Jardines del Recuerdo, Asesor de Mercadeo y Finanzas de Planta de Torrefacción 

de Café, S.A. de C.V., Presidente de Cañaverales S.A. de C.V., Director de AFP Crecer. 

 

JUAN ALBERTO VALIENTE ÁLVAREZ: 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 Informática de Industrias la Constancia. A la fecha funge como 
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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. 

 

ENRIQUE OÑATE MUYSHONDT: Master en Administración de negocios (MBA) en la Universidad de Lousiana, 

USA, Ingeniero Eléctrico de la Universidad José Simeón Cañas (UCA). Como parte de su experiencia laboral se 

desempeñó como Presidente y Director Ejecutivo del Fondo Social para la Vivienda, Director Ejecutivo por El 

Salvador del Banco Centroamericano de Integración Económica (BCIE), Director financiero de Embotelladora 

Salvadoreña (EMBOSALVA) y Director Regional de Ventas de POLYMER, Costa Rica.  

 

MIGUEL ÁNGEL SIMÁN DADA: Máster en Administración de Empresas obtenido en HARVARD, Boston, 

licenciado en Administración 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 

Salvadoreño, Director por El Salvador de Banco Centroamericano de Integración Económica (BCIE). 

Actualmente se desempeña como Presidente de la División Inversiones de Grupo SIMÁN. 

 

GUILLERMO MIGUEL SACA SILHY: Es Ingeniero Industrial y cuenta con una Maestría en Administración de 

Empresas y Finanzas en la Universidad de Miami. Dentro de su Experiencia Laboral ha fungido desde 1998 a 

la fecha como Director ejecutivo de Factoraje Pentágono. En la Cámara de Comercio ha ocupado el cargo de 

Director por 14 años y ha sido miembro del Centro de Arbitraje. En Supermercados El Sol fungió como Director 

ejecutivo por 10 años. Fue Director de junta directiva del Banco de Crédito Inmobiliario por 2 años. Además, 

fue Director ejecutivo del Banco Central de Reserva de El Salvador por 2 años. Es miembro de la Junta Directiva 

de Ricorp, S.A. de C.V. desde 2013 y de Ricorp Titularizadora, S.A. desde 2016. 

 

CARLOS ZALDÍVAR: Es licenciado en Administración egresado de Southern Methodist University, Dallas Texas, 

y MBA egresado de Wharton, Universidad de Pensilvania, Filadelfia. Consultor independiente, con 35 años de 

experiencia en el área de negocios, la mayor parte de ellos en el sector alimenticio. Hasta septiembre 2018, 

se desempeñó en el cargo de vicepresidente de Molinos Modernos. Anteriormente participó en la industria 

de productos de consumo masivo, harinas y galletas, en el cargo de gerente general en Molinos de El Salvador, 

y en el sector de agroindustria con Chiquita Banana en el cargo de director administrativo/financiero para 

Guatemala y Honduras. También, ha participado en el sector de empaques industriales con Cajas y Bolsas 

como director general para Guatemala; y en banca de inversión con Goldman Sachs & Co. como corredor de 

bolsa basado en Miami, Florida. 

 

SANTIAGO ANDRÉS SIMAN: Es licenciado en Administración de Finanzas y Economía, egresado de Escuela de 

Negocios de Quinlan de la Universidad de Loyola Chicago. Es Analista Financiero, con más de 5 años de 

experiencia en el área de finanzas. Desde el año 2017, se desempeña en el cargo de Analista Financiero en 

Inversiones SIMCO, S.A. de C.V., encargándose principalmente del análisis financiero y de riesgo para asistir a 
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los altos ejecutivos de la sociedad y con ello contribuir a la toma de decisiones estratégicas. Asimismo, y en el 

año 2019, inicia su labor como Fundador y Director de la empresa de energía denominada Enersal, dedicada 

a la compra, venta y generación de energía renovable.  

 

DIRECTOR EJECUTIVO. REMO JOSÉ MARTÍN BARDI OCAÑA: B. S. en Management Science �t Finance de la 

Universidad Florida Institute of Technology, Florida, Estados Unidos. Cuenta con experiencia en planificación 

estratégica, planificación y dirección corporativa, valorización financiera de empresas y de inmuebles, fusiones 

y adquisiciones de empresas, finanzas estructuradas complejas, levantamiento de capital y de deuda, diseño 

de productos y servicios financieros y finanzas corporativas e inmobiliarias. 

 

En la sesión de la Junta Directiva del día 27 de junio de 2019 Remo José Martín Bardi Ocaña fue nombrado 

como Director Ejecutivo de la sociedad. 

 

La escritura de Constitución de Ricorp Titularizadora, Sociedad Anónima, fue otorgada ante los oficios del 

notario Julio Enrique Vega Álvarez, a las doce horas del día once de agosto de dos mil once, en la cual consta 

la calificación favorable otorgada por el Superintendente del Sistema Financiero del día veintitrés de agosto 

de dos mil once y que el día veintiséis de agosto de dos mil once fue debidamente inscrita en el Registro de 

Comercio al número 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 otorgó escritura de modificación al pacto 

social por aumento de capital en la que se incorporó el texto íntegro del pacto social, en la cual consta la 

calificación favorable otorgada por el Superintendente del Sistema Financiero del día quince de agosto de dos 

mil doce inscrita en el Registro de Comercio el día cinco de octubre de dos mil doce al número TRECE del libro 

TRES MIL UNO del Registro de Sociedades. 

 

En fecha trece de junio de dos mil veintidós, se otorgó escritura de modificación al pacto social por aumento 

de capital en la que se incorporó el texto íntegro del pacto social, en la cual consta la calificación favorable 

otorgada por el Superintendente del Sistema Financiero del día catorce de junio de dos mil veintidós e inscrita 

en el Registro de Comercio el día ocho de julio de dos mil veintidós al número DIEZ del libro CUATRO MIL 

QUINIENTOS NOVENTA Y SEIS del Registro de Sociedades. 

 

En fecha tres de junio de dos mil veinticuatro, se otorgó escritura de modificación al pacto social por aumento 

de capital en la que se incorporó el texto íntegro del pacto social, en la cual consta la calificación favorable 

otorgada por el Superintendente del Sistema Financiero del día veinte de junio de dos mil veinticuatro e 

inscrita en el Registro de Comercio el día cinco de julio de dos mil veinticuatro al número SETECIENTOS 

SETENTA del libro CUATRO MIL OCHOCIENTOS NOVENTA Y CINCO del Registro de Sociedades. 
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Emisiones realizadas en los últimos cinco años con cargo a: 
i) El Fondo de Titularización de Inmuebles Ricorp Titularizadora Montreal Uno por el monto de 

US$60,000,000.00, fue asentada en fecha 28 de enero de 2021, bajo el número EM-0001-2021 del Registro 

de Emisiones de Valores del Registro Público Bursátil que lleva la Superintendencia del Sistema Financiero; ii) 

El Fondo de Titularización Ricorp Titularizadora Caja de Crédito de Zacatecoluca Cero Dos por el monto de 

US$22,000,000.00, fue asentada en fecha 24 de septiembre de 2021, bajo el número EM-15-2021 del Registro 

de Emisiones de Valores del Registro Público Bursátil que lleva la Superintendencia del Sistema Financiero; iii) 

El Fondo de Titularización Ricorp Titularizadora CIFI Cero Uno por el monto de US$25,000,000.00, fue asentada 

en fecha 25 de noviembre de 2021, bajo el número EM-0019-2021 del Registro de Emisiones de Valores del 

Registro Público Bursátil que lleva la Superintendencia del Sistema Financiero; iv) El Fondo de Titularización 

Ricorp Titularizadora Caja de Crédito de San Vicente Cero Dos por el monto de US$28,000,000.00, fue 

asentada en fecha 23 de diciembre de 2021, bajo el número EM-0021-2021 del Registro de Emisiones de 

Valores del Registro Público Bursátil que lleva la Superintendencia del Sistema Financiero; v) El Fondo de 

Titularización Ricorp Titularizadora Caja de Crédito de Sonsonate Cero Uno por el monto de 

US$15,000,000.00, fue asentada en fecha 23 de junio de 2022, bajo el número EM-0019-2022 del Registro de 

Emisiones de Valores del Registro Público Bursátil que lleva la Superintendencia del Sistema Financiero; vi) El 

Fondo de Titularización de Inmuebles Ricorp Titularizadora La Guna por el monto de hasta US$5,300,000.00, 

fue asentada en fecha 24 de marzo de 2023, bajo el número EM-0016-2023 del Registro de Emisiones de 

Valores del Registro Público Bursátil que lleva la Superintendencia del Sistema Financiero; vii) El Fondo de 

Titularización de Inmuebles Ricorp Titularizadora NNeo Nejapa por el monto de hasta US$35,000,000.00, fue 

asentada en fecha 09 de enero de 2024, bajo el número EM-0001-2024 del Registro de Emisiones de Valores 

del Registro Público Bursátil que lleva la Superintendencia del Sistema Financiero; viii) El Fondo de 

Titularización de Inmuebles Ricorp Titularizadora El Encuentro La Libertad por el monto de hasta 

US$9,000,000.00, fue asentada en fecha 09 de enero de 2024, bajo el número EM-0011-2024 del Registro de 

Emisiones de Valores del Registro Público Bursátil que lleva la Superintendencia del Sistema Financiero; y ix) 

El Fondo de Titularización de Inmuebles Ricorp Titularizadora Super Solar Uno por el monto de hasta 

US$5,000,000.00, fue asentada en fecha 14 de marzo de 2025, bajo el número EM-0007-2025 del Registro de 

Emisiones de Valores del Registro Público Bursátil que lleva la Superintendencia del Sistema Financiero. 

 
Ricorp Titularizadora, S.A, a esta fecha, no tiene litigios promovidos en su contra. 
 
Con relación al Gobierno Corporativo, se presenta el último informe en el Anexo 8 de este Prospecto. 
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X. Información del Originador  
 

Denominación Social:  
 

 

Desarrolladora Rennes, Sociedad Anónima de Capital Variable, que puede 
abreviarse Desarrolladora Rennes, S.A. DE C.V. 
 

Número de Identificación 
Tributario 
 

9483-261022-103-7 

Sector Económico:  
 

Actividades Inmobiliarias 
 

Actividad Económica:  
 

Actividades inmobiliarias realizadas con bienes propios o arrendados 
 

Oficinas Administrativas:  
 

Avenida Las Magnolias, Oficina 15-07, Colonia San Benito, Edificio Insigne, 
distrito de San Salvador y Capital de la República, municipio de San Salvador 
Centro, departamento de San Salvador. 
 

 
�������u���•�U���•�����Z�����������}�v�•�š���Œ���‹�µ�����Œ���•�‰�����š�}�����o���‰�Œ�}�����•�}���������š�]�š�µ�o���Œ�]�Ì�����]�•�v�����v�����o���‹�µ�����^Desarrolladora Rennes, S.A. de 
���X�s�X�_��participa en su calidad de originador, no tiene relación relevante de propiedad, comercial u otra con 
otros participantes del proceso de titularización, con excepción de relaciones de administración con el 
desarrollador del Proyecto y el constructor.  

 
Antecedentes  
Desarrolladora Rennes, S.A. de C.V. es una sociedad de nacionalidad salvadoreña con domicilio en el distrito 
de San Salvador y Capital de la República, municipio de San Salvador Centro, departamento de San Salvador. 
Dentro de sus finalidades sociales se encuentran el desarrollo de proyectos inmobiliarios de naturaleza 
industrial, comercial y de cualquier otra índole para su venta o explotación, entre otras actividades 
inmobiliarias.  
 
Órgano de Administración 

Nombre Cargo 

José Alejandro Gerardo 
Bellegarrigue Pocasangre 

Administrador Único 
Propietario 

Wilian Rodolfo Álvarez 
Campos 

Administrador Único 
Suplente 

 
Condiciones Especiales relacionadas al objeto del proceso de titularización  

Desarrolladora Rennes y el Fondo de Titularización manifestarán en el contrato de Compraventa que de 
conformidad al artículo cuarenta y seis de la Ley de Titularización de Activos, el Fondo de Titularización se 
integrará con los Inmuebles descritos en dicho instrumento y que el objeto del proceso de titularización así 
integrado es, indistintamente, su financiamiento, desarrollo, construcción, rendimiento, o ampliación.  

El Proyecto Torres Floreli comprende el desarrollo y construcción de torres de apartamentos, conforme a las 
características generales señaladas en el Anexo Uno de este prospecto; así como cualquier otro fin que sea 
autorizado por la Junta de Tenedores. El Proyecto podrá desarrollarse por etapas, pudiendo realizarse nuevas 
construcciones, ampliaciones o mejoras.  

Por ello, con la finalidad de llevar a cabo dicho objeto, el Originador:  
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1. Se obliga a transferir a Ricorp Titularizadora, S.A. para el Fondo de Titularización la propiedad sobre los 
derechos de los permisos para el inicio de la construcción del Proyecto Torres Floreli con los que cuenta 
actualmente según se detalla en el Anexo Dos del Contrato de Titularización. La transferencia de los 
derechos sobre los permisos se llevará a cabo por medio de escritura pública de cesión de derechos, a 
título oneroso y con cargo al Fondo de Titularización;  

2. Se obliga a transferir a Ricorp Titularizadora, S.A. para el Fondo de Titularización la propiedad de los 
derechos patrimoniales sobre los diseños y planos arquitectónicos y demás especialidades 
constructivas para la construcción del Proyecto Torres Floreli. La transferencia de los derechos 
patrimoniales sobre los diseños y planos arquitectónicos y demás especialidades constructivas se 
llevará a cabo por medio de escritura pública de cesión de derechos, a título oneroso y con cargo al 
Fondo de Titularización;  

3. Como contraprestación por la cesión de los derechos antes listados en los numerales 1 y 2, Ricorp 
Titularizadora, S.A. en su calidad de Administradora del Fondo de Titularización y con cargo al mismo 

pagará por ellos la cantidad de hasta QUINIENTOS CINCUENTA Y NUEVE MIL TREINTA Y SEIS 
DÓLARES CON NOVENTA Y CINCO CENTAVOS DE DÓLAR DE LOS ESTADOS UNIDOS DE 
AMÉRICA (USD$559,036.95), monto que se definirá y distribuirá exactamente en el Contrato de 

Cesión de Derechos y el cual se pagará al Originador ya sea: i) en hasta veinte mil dólares de los Estados 
Unidos de América en efectivo y el resto por medio de la entrega de títulos de la emisión de Valores 
de Titularización �t Títulos de Participación de la emisión VTRTIZ UNO; o ii) pagando totalmente dicho 
monto por medio de la entrega de títulos de la emisión de Valores de Titularización �t Títulos de 
participación de la emisión VTRTIZ UNO. En cualquier caso, los Valores de Titularización �t Títulos de 
Participación y/o el efectivo complementario serán entregados una vez se haya obtenido el asiento 
registral de la emisión y se haya realizado la primera colocación. El traspaso de estos Valores de 
Titularización representados por anotaciones en cuenta se efectuará por medio de transferencia 
contable, mediante asientos en los registros de CEDEVAL, S.A. de C.V. y que, sin más requisitos será 
plena, cambiaria y sujeta a reglas de autonomía. La Titularizadora queda expresamente facultada para 
hacer otros pagos en concepto de permisos, planos y diseños que sean necesarios para el desarrollo 
del proyecto bajo los mecanismos que considere convenientes, ya sea en efectivo o especie. 
 
En cualquier caso, los Valores de Titularización �t Títulos de Participación y/o el efectivo 
complementario serán entregados una vez se haya obtenido el asiento registral de la emisión y se haya 
realizado la primera colocación; y  
 

4. Se obliga a adquirir las series o tramos de títulos de la emisión de Valores de Titularización �t 
Títulos de participación de la emisión VTRTIZ UNO que se han proyectado en el modelo 
financiero de la emisión para cubrir el presupuesto de construcción del Proyecto Torres Floreli 
y la proyección de flujos internos de comercialización del proyecto, en caso no se cumplan o 
no sea cubierto con financiamiento. Adicionalmente, el Originador acepta que, en cualquier 
momento, el Fondo de Titularización le dé Valores de Titularización en pago de cuentas por 
pagar que surjan con relación al Proyecto Torres Floreli. 

Aportes Adicionales 

Sin perjuicio de lo establecido en la política de financiamiento del Fondo de Titularización y de la facultad de 
estructurar nuevas series o tramos, el Fondo de Titularización podrá recibir aportes adicionales por parte del 
Originador en los siguientes casos:  
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1. Aportes adicionales por diseños, permisos, planos e inmueble: si durante la construcción de cualquier fase 
del Proyecto se determina que el presupuesto de construcción proporcionado por el Originador es insuficiente 
debido a incrementos de costos, omisiones, errores u otras situaciones que sean imputables al Originador, a 
terceros contratados por el Originador, a quien haya elaborado los diseños o a quien haya elaborado el 
presupuesto. En esos casos, el Originador como titular de los valores de la Serie Uno estará obligado a realizar 
aportes adicionales a razón de UN MIL DÓLARES DE LOS ESTADOS UNIDOS DE AMÉRICA o múltiplos de un mil 
dólares de los Estados Unidos de América por cada Valor de Titularización �t Títulos de Participación de la serie 
Uno adquiridos por el Originador, hasta cubrir el monto del incremento de costos. Para ello, se procederá de 
la siguiente forma: I. Preaviso. Sustentada en información del Constructor y/o Supervisor, Ricorp 
Titularizadora dará un preaviso al Originador de que el presupuesto de construcción proporcionado por el 
Originador es insuficiente, dicho preaviso será enviado por la Titularizadora en un plazo máximo de cinco días 
hábiles después de la fecha de la sesión del Comité de Construcción de Ricorp Titularizadora que haya 
determinado las necesidades de liquidez para cubrir el incremento de costos del proyecto por causa imputable 
al originador en los términos previstos en este apartado. II. Requerimiento. Treinta días calendario después 
de que Ricorp Titularizadora haya efectuado el preaviso, en los términos antes descritos, a sola petición por 
escrito de la Titularizadora, sustentada en información del Constructor, Supervisor, el Originador estará 
obligado a aportar a favor del Fondo de Titularización, recursos en efectivo adicionales o de la forma que 
determine la Titularizadora que permitan cubrir el monto requerido. Para ello, el Originador contará con un 
plazo máximo de quince días calendario a partir del requerimiento que le haga la Titularizadora para hacer 
efectivo el aporte adicional. Esta situación deberá ser comunicada a la Superintendencia del Sistema 
Financiero y al Representante de Tenedores, en el plazo de las veinticuatro horas siguientes al preaviso. A 
todo aporte adicional corresponderá un incremento equivalente a razón de múltiplos de un mil dólares en el 
valor nominal de los Valores de Titularización - Títulos de Participación de la serie Uno adquiridos por el 
Originador. La Titularizadora notificará a la Bolsa de Valores y a Cedeval del aumento del valor nominal de los 
títulos de participación con la certificación del acuerdo de su Junta Directiva.  

2. Aportes adicionales por otras causas: si durante cualquier etapa de la construcción o finalización del 
Proyecto e incluso en la etapa de comercialización del Proyecto se determina que existen necesidades de 
liquidez en el Fondo de Titularización debido a retrasos o incumplimientos en los contratos o promesas 
suscrita en la comercialización del proyecto, o por cualquier otra causa, en esos casos, el Originador estará 
obligado a realizar aportes adicionales que materializarán en la adquisición de nuevos Valores de 
Titularización �t Títulos de Participación a ser adquiridos por el Originador, hasta cubrir el monto del 
incremento de costos en la etapa de construcción y/o finalización del Proyecto o el monto requerido para 
cubrir las necesidades de liquidez del Fondo. Para ello, se procederá de la siguiente forma: I. Preaviso. 
Sustentada en información del Constructor, Supervisor en la etapa de construcción y finalización del Proyecto 
y/o del comercializador o del Administrador del Régimen que llegue a contratarse en la etapa de 
comercialización del Proyecto, Ricorp Titularizadora dará un preaviso al Originador indicando el incremento 
de costos en la etapa de construcción o el monto requerido para cubrir las necesidades de liquidez en el 
Fondo. Dicho preaviso será enviado por la Titularizadora en un plazo máximo de cinco días hábiles después 
de la fecha de la sesión del Comité de Construcción de Ricorp Titularizadora que haya determinado las 
necesidades de liquidez en el Fondo de Titularización o para cubrir costos debido a retrasos o incumplimientos 
en los contratos o promesas suscritas en la comercialización del proyecto, o por cualquier otra causa, en los 
términos previstos en este apartado. II. Requerimiento. Treinta días calendario después de que Ricorp 
Titularizadora haya efectuado el preaviso, en los términos antes descritos, a sola petición por escrito de la 
Titularizadora, el Originador estará obligado a aportar a favor del Fondo de Titularización, recursos en efectivo 
adicionales o de la forma que determine la Titularizadora que permitan cubrir el monto requerido. Para ello, 
el Originador contará con un plazo máximo de quince días calendario a partir del requerimiento que le haga 
la Titularizadora para hacer efectivo el aporte adicional. Esta situación deberá ser comunicada a la 
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Superintendencia del Sistema Financiero y al Representante de Tenedores, en el plazo de las veinticuatro 
horas siguientes al preaviso. A todo aporte adicional corresponderá la colocación de nuevas series o tramos 
de Valores de Titularización - Títulos de Participación a ser adquiridos por el Originador.  
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XI. Información del Constructor 
 

 
 

 

Denominación Social Construcciones Nabla, Sociedad Anónima 
de Capital Variable. 

Número de 
Identificación 
Tributaria 

0614-300997-101-4 

Sector Económico Construcción 

Actividad Económica Arquitectura e ingeniería y actividades 
conexas de asesoramiento técnico.   

Oficinas 
Administrativas 

Blvd del Hipódromo, Col San Benito N°674 
San Salvador, San Salvador.  

 
Grupo Nabla fue fundado en 1992 en la ciudad de Guatemala, cuenta con operaciones en toda la región 
Centroamericana. Construcciones Nabla, S.A. de C.V., se constituye en la Ciudad de San Salvador en 1997.  
 
Desde hace 32 años, en Nabla se dedican a crear proyectos de gran envergadura, combinan innovación, 
experiencia y un compromiso inquebrantable con sus clientes. Creen en las relaciones humanas como base 
de su trabajo. Asesoran, resuelven dificultades y buscan siempre la eficiencia en cada proyecto. Son 
reconocidos por su trayectoria, presencia regional y un equipo de profesionales altamente capacitados. 
Cuentan con infraestructura propia, procesos eficientes y transparencia en cada paso, garantizan calidad y 
costos justos. En Nabla no solo construyen, sino que también forjan alianzas sólidas para hacer realidad tus 
ideas.  
 
Experiencia: 
 
Comercial: 

 

Logístico:  
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Experiencia: 
 
Ricorp Titularizadora, S.A. en su calidad de administradora del Fondo de Titularización contratará, con cargo 
al mismo, y de conformidad al artículo treinta y dos de las Normas Técnicas para los Fondos de Titularización 
de Inmuebles, a la empresa constructora encargada del desarrollo del proyecto, verificando que cuente con: 

a) Organigrama y currículum vitae del personal involucrado en el proyecto de construcción; 
b) Experiencia no menor a cinco años en proyectos de construcción similares al que se pretende realizar, 

así como con los conocimientos, capacidad técnica para el desarrollo del proyecto y certificaciones 
de calidad si las hubiere, debiendo para ello requerirle un listado de proyectos similares realizados, 
incluyendo el nombre del cliente y medio de contacto; 

c) Personal idóneo, capacidad instalada, maquinaria y equipo disponible en condiciones para la 
realización de la obra o servicio a prestar;  

d) Listado de proveedores incluyendo carta de compromiso de estos en donde se haga constar que de 
resultar contratada la empresa constructora, brindarán los servicios para los cuales han sido 
considerados; dejando constancia que verificó que la empresa constructora contratada cumple con 
los requisitos establecidos anteriormente. En la contratación de la empresa constructora, la 
Titularizadora deberá evitar establecer condiciones más onerosas que las vigentes en el mercado. 

La Titularizadora además solicitará que, con la cesión del Contrato de Construcción suscrito a favor del Fondo 
de Titularización se presenten las garantías necesarias de conformidad al artículo 33 de la NDMC-20, según el 
detalle siguiente: 

a) Garantía de buena inversión de anticipo: aquella que se otorga para garantizar que el anticipo 
efectivamente se aplique a la dotación y ejecución inicial del proyecto, la cual es necesaria presentar 
previo al desembolso por parte de la Titularizadora;  

b) Garantía de cumplimiento de contrato: aquella que se otorga para asegurar que el contratista cumple 
con todas las cláusulas establecidas en el contrato y que la obra, el bien o servicio contratado, sea 
entregado y recibido a entera satisfacción; 

c) Garantía de buena obra: aquella que se otorga para asegurar que el contratista responderá por fallas 
y desperfectos que le sean imputables durante el período que se establezca en el contrato. El plazo 
de vigencia de la garantía se contará a partir de la recepción definitiva de la obra; y 

d) Otras garantías que la Titularizadora considere necesarias para garantizar la finalización del proyecto. 

Las garantías que se otorguen a favor del Fondo de Titularización de Inmuebles administrado por la 
Titularizadora, deberán ser acorde al monto, riesgo y tipo de operación que se realice. 

Para más información sobre, los aspectos técnicos del período de construcción, área total a construir, costos 
de construcción, diseño del proyecto, entre otros aspectos financieros del proyecto de construcción, ver el 
Estudio de Factibilidad Técnico �t Económico presentado en el Anexo 3 de este Prospecto. 
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XII. Información del Supervisor 
 
Elena Lazo de Pineda  

La Ingeniero Elena Lazo de Pineda cuenta con una experiencia de 35 años en las áreas de construcción, 
supervisión y diseño estructural. Ha desempeñado roles de gerente de proyecto en diversas empresas, 
destacando su participación como Supervisora General del Proyecto Millennium Plaza, uno de los proyectos 
íconos de San Salvador.  

 

 
Política de supervisión:  
 
Ricorp Titularizadora, S.A. en su calidad de Administradora del Fondo de Titularización contratará, con cargo 
al mismo, al supervisor de obra, mismo que debe tener una experiencia no menor de cinco años en el 
desempeño de esta función. El supervisor de obra no deberá tener ninguna vinculación con la empresa 
constructora del Proyecto ni con el Representante de Tenedores, así como con los directores y accionistas 
controladores o relevantes de la empresa constructora y la Titularizadora. Asimismo, deberá contar con 
experiencia en proyectos similares a los que supervisaría en el Fondo de Titularización de Inmuebles. 
 

Criterios y procedimientos a aplicar para la supervisión y seguimiento de obras.  
 
La función de supervisión incluirá el seguimiento técnico al desarrollo continuo y eficiente del Proyecto, el 
control físico de la obra, así como el avance, los costos y la calidad de la obra. También será una función de la 
Supervisión requerir al constructor que cumpla con normas mínimas de seguridad industrial. Los servicios de 
supervisión podrá versar, entre otras, sobre actividades tales como: permisos vigentes, topografía, terracería, 
excavaciones, concretos, losas, paredes, prefabricados de concreto, estructura metálica, techos, acabados, 
hidráulico, electricidad, mecánico, sistemas especiales, seguridad industrial, coordinación de espacios y 
ubicaciones de instalaciones, estados financieros, avances de las actividades, bitácora del Proyecto, 
correspondencia y archivos, siendo esta lista meramente ejemplificativa.  
 
Además, el Contrato de supervisión deberá contener los requisitos y obligaciones para el supervisor de la obra 
y deberá contar, al menos, con apartados que definan el precio del contrato, las garantías que deberá proveer 
el supervisor, en caso procedan, y el plazo y la vigencia del contrato.  
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Dentro de las obligaciones del supervisor podrá establecerse:  
A) la supervisión y verificación de la ejecución del Proyecto de conformidad a los planos de construcción y las 
especificaciones técnicas según lo programado y aprobado;  
B) informar por escrito a la Titularizadora la ocurrencia de hechos significativos o de todo acontecimiento que 
tenga conocimiento, que haga presumir hechos o circunstancias que puedan poner en riesgo el desarrollo del 
Proyecto;  
C) elaborar un Informe de Avance de Obra de un Proyecto de Construcción con una periodicidad mensual y 
enviarlo a la Titularizadora; y  
D) elaborar un informe final de entrega del Proyecto.  
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XIII. Custodia y administración de los Activos Titularizados 
 
Dada la naturaleza inmueble del activo a titularizar, no existe un custodio del activo titularizado; asimismo, 
dado que a la fecha de elaboración de este prospecto no se cuenta con un inmueble construido, no existe un 
administrador del inmueble (activo titularizado). La Titularizadora no custodiará los inmuebles. 
 
Una vez construido, no se nombrará un administrador del Inmueble, dado que el proyecto consiste en la 
construcción de torres de apartamentos, una vez finalizadas serán comercializadas y se venderán para generar 
los rendimientos a ser distribuidos a prorrata como Dividendos entre sus tenedores de valores por tanto no 
se tendrá un custodio o administrador de los activos titularizados. Las actividades de mantenimiento serán 
contratadas con distintos proveedores, bajo la modalidad que determine la Titularizadora, y con cargo al 
Fondo de Titularización.  
 
Por tanto, inicialmente no se tiene previsto contratar un administrador del activo titularizado (Inmueble) y no 
se agrega la siguiente información:   

-  Denominación social del administrador de los activos, dirección de las oficinas, número de teléfono, 
fax y dirección de sitio de Internet. 

-  Detalle de los accionistas que tengan más del 10% del capital social del administrador; y, en el caso 
de personas jurídicas que posean más 50% del capital social, detalle de los accionistas que tengan 
más del 10% del capital social de la entidad que se trate. 

Para la administración de los activos titularizados, se contemplarán las siguientes políticas y lineamientos: 
 

1. Política de reinversión e inmuebles u otros activos: El Fondo de Titularización podrá reinvertir sus recursos 
en la adquisición de nuevos inmuebles que permitan la ampliación del Proyecto Torres Floreli, previa 
autorización de la Junta Directiva de Ricorp Titularizadora y de la Asamblea de Tenedores 
correspondiente. 

2. Condiciones para la administración del Inmueble: En uso de las facultades que le confiere la Ley de 
Titularización de Activos, la Titularizadora podrá: i) Enajenar de forma total o parcial, a título oneroso, los 
activos del Fondo de Titularización, tanto bienes muebles como inmuebles, previa autorización de la Junta 
Extraordinaria de Tenedores; ii) Previa autorización de la Junta Extraordinaria de Tenedores, transferir a 
título gratuito, de forma parcial los Inmuebles u otros activos del Fondo de Titularización, en caso de ser 
requerido por autoridad pública como parte de los procesos autorizatorios de la construcción y en los 
demás casos que excepcionalmente autorice la Junta Extraordinaria de Tenedores; iii) Contratar bajo 
cualquier concepto, de forma onerosa y con cargo al Fondo de Titularización, a terceros para ejercer las 
funciones de administración y/o gestión del proyecto de construcción, administración y comercialización 
de los Inmuebles y otros activos del Fondo de Titularización; y iv) Segregar el Inmueble, gravarlo y/o 
constituir régimen de condominio, previa autorización de la Junta de Tenedores.  

3. Políticas y lineamientos para la administración de los bienes inmuebles en cuanto a su arrendamiento en 
general: En uso de las facultades previstas en el Contrato de Titularización, la Titularizadora podrá vender 
de forma total o parcial los Inmuebles. 

4. Políticas y procedimientos con relación a la estimación y gestión de montos de arrendamientos de dudosa 
recuperación (si aplica): Para este proyecto no aplica, sin embargo, si se llegara a considerar el 
arrendamiento de los apartamentos construidos se registrará una estimación para cuentas y documentos 
por cobrar de cobranza dudosa por los saldos que en el año anterior no presenten movimiento y no se 
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tengan evidencias de la posibilidad del cobro, deberán reconocerse como pérdidas en el ejercicio que tal 
evento se determine, salvo modificaciones a las políticas contables correspondientes. 

 
5. Políticas y procedimientos con relación a la contratación de servicios: Para el desarrollo de este proceso 

de construcción, la Titularizadora queda expresamente facultada para la contratación de bienes y 
servicios, realización de reintegros, reembolsos, reconocimiento de gastos, y pago de los bienes y 
servicios necesarios para el proceso constructivo y de equipamiento, incluyendo materiales, mano de 
obra, equipos, entre otros que sean requeridos para la construcción inicial y en cualquier etapa de 
construcción posterior, ampliaciones o mejoras, así como también para gestionar la contratación, 
reintegros, reembolsos, reconocimientos de gastos y pagos por la adquisición de bienes y servicios que 
sean necesarios para el Proyecto. 

La Titularizadora establecerá los criterios generales para la contratación de profesionales que presten 
servicios al Fondo, considerando el requerimiento de rendición de cuentas sobre sus actuaciones, así 
como la gestión de eventuales conflictos de interés de conformidad a sus políticas internas. 

6. Políticas y procedimientos con relación a gestión de cobros en concepto de arrendamiento, atrasos en el 
pago de arrendamientos u otros (si aplica): Para este proyecto no aplica, sin embargo, si se llegara a 
considerar el arrendamiento de los apartamentos construidos la gestión de cobros en concepto de 
arrendamiento podrá realizarse directamente por la Titularizadora o por un tercero. Los atrasos en el 
pago de arrendamientos u otros pagos se considerarán dentro de las cuentas por cobrar que registrará el 
Fondo de Titularización y se reconocerán de conformidad a las condiciones pactadas en los respectivos 
contratos. 

7. Políticas y lineamientos para el mantenimiento, reparaciones, remodelaciones, mejoras y ampliaciones: 
La Titularizadora podrá efectuar con cargo al fondo, el mantenimiento, reparaciones, remodelaciones, 
mejoras y ampliaciones a los inmuebles que adquiera, con lo que se busca la conservación del valor de 
los inmuebles o bien, que aumente el valor de los mismos. El mantenimiento, reparaciones, 
remodelaciones, mejoras y ampliaciones podrá ser contratado de forma directa por la Administración del 
Fondo a un tercero o bien por el administrador de los Inmuebles cuando esto aplique. La Titularizadora 
podrá realizar visitas a los inmuebles con el fin de verificar la situación de los inmuebles en relación a su 
mantenimiento. 

8. Políticas de garantías para el cumplimiento de las obligaciones de profesionales o empresas contratadas 
para el Fondo: La Titularizadora solicitará a la empresa constructora que presente las garantías necesarias 
de conformidad a lo establecido en el Contrato de Titularización y en el artículo 33 de la NDMC-20. En 
todo caso, las garantías que, de ser requeridas, se otorguen a favor del Fondo de Titularización de 
Inmuebles administrado por la Titularizadora, deberán ser acordes al monto, riesgo y tipo de operación 
que se realice.  

9. Procedimientos, políticas y lineamientos para el desarrollo, construcción o rendimiento del proyecto 
inmobiliario. La Titularizadora atenderá lo dispuesto en las características 3.25., 3.26.3. y 3.26.4. del 
Contrato de Titularización.  

  



 

45 
 

XIV. Otros servicios 
 
El Fondo de Titularización de Inmuebles Ricorp Titularizadora Izalco 1, contará con los siguientes servicios: 
 

1. Auditor Externo: 
2. Nombre: UMAÑA & CORNEJO 
3. Dirección: Urbanización Cumbres de la Escalón, Avenida Las Cumbres, No. 5 L, Colonia Escalón San 

Salvador, El Salvador 
4. Sitio web: https://russellbedford.com.sv/ 
5. Teléfono: (503) 2264-5604 
6. Fax: (503) 2264-8074 
Contacto: Info@russellbedford.com.svNúmero de registro en el Consejo de Vigilancia de la Profesión de 
la Contaduría Pública y Auditoría: N°3287 
Número de Asiento Registral en la Superintendencia: AE-0002-2013 
 
 
7. Perito Valuador del Inmueble: 
Nombre: GEOTERRA REGIONAL DE AVALÚOS, S.A. DE C.V. 
Sitio web: N/A 
Dirección: Calle Cerro Verde, Urbanización Santa Elena, Número 6, Antiguo Cuscatlán, La Libertad. 
Teléfono: 7736-0344 
Fax: N/A 
Contacto: contabilidad@geoterra.com.sv 
 
8. Asesoría legal: 
Nombre: Claudia Arteaga y Ludina Navas 
Dirección: Torre Millennium, Nivel 9, Paseo General Escalón y 71 Avenida Sur, distrito de San Salvador, 
municipio de San Salvador Centro, San Salvador, El Salvador. 
Teléfono: (503) 2133-3700 
Sitio web: N/A 
Contacto: carteaga@gruporicorp.com y lnavas@gruporicorp.com 
 
 
9. Clasificadora de Riesgo: 
Nombre: ZUMMA RATINGS, S.A. de C.V., clasificadora de Riesgo 
Dirección: Edificio Gran Plaza, Oficina 304, Blvd. Sergio Vieira de Mello, Col. San Benito, distrito de San 
Salvador, municipio de San Salvador Centro, San Salvador, El Salvador. 
Teléfono: (503) 2275-4853 
Contacto: José Andrés Morán 
 jandres@zummaratings.com 
Sitio web: www.zummaratings.com 
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XV. Factores de Riesgo 
 
Los factores de riesgo asociados al Fondo de Titularización de Inmuebles Ricorp Titularizadora Izalco Uno son 
los siguientes: 
 

1. Riesgos del proyecto que podrían afectar a los activos titularizados y la generación de flujos de los mismos 
 
Riesgo legal y Riesgos legales derivados del incumplimiento de los contratos realizados con terceros para el 
desarrollo del proyecto 
Es el riesgo relacionado con la posibilidad de que las autoridades realicen cambios en las regulaciones y leyes 
existentes en materia de permisos, reglas de inversión y cualquier otra regulación que pueda afectar al Fondo 
de Titularización; así como la posibilidad de que el Fondo de Titularización o la sociedad administradora deban 
recurrir a procesos judiciales o administrativos para hacer valer los derechos del Fondo de Titularización o 
deban hacer frente a las demandas interpuestas por un tercero, así como la posibilidad de un incumplimiento 
de un proveedor a un contrato suscrito por el Fondo de Titularización. 
 
La inversión puede verse afectada si cambios en la regulación o leyes inciden negativamente en los activos del 
Fondo de Titularización o si la sociedad administradora o el Fondo de Titularización deben enfrentar juicios 
que comprometan la continuidad de su operación. Por ejemplo, nuevas disposiciones en materia de permisos 
emitidas por parte de las autoridades locales podrían retrasar la construcción y posterior venta de los 
apartamentos del proyecto inmobiliario, impactando negativamente los rendimientos y/o el valor de la 
participación para los inversionistas. Asimismo, puede verse afectada por incumplimiento a los contratos 
suscritos por parte de los proveedores principales. 
 
De igual forma, las posibles modificaciones en el marco regulatorio que rige al Fondo de Titularización podrían 
dificultar o complicar el ambiente operativo y comercial, tanto del proyecto, como del Desarrollador del 
mismo. Esto afectaría específicamente en el entorno de los procesos existentes, la implementación de nuevos 
controles y/o la exigencia de requerimientos de información adicional, lo cual incide en el ambiente interno y 
externo de la organización. 
 
Mitigación: Se minimiza mediante estudios previos de la normativa vigente. Además, la Ley de Titularización 
de activos contempla que previo a la enajenación de los Inmuebles la Titularizadora debe cerciorarse que 
existan todos los permisos para el desarrollo de la construcción y que en caso deban renovarse la 
Titularizadora será la encargada de realizar el trámite. Con respecto al cumplimiento de contratos, según la 
naturaleza de los mismos, se requiere fianzas u otro tipo de garantías a los proveedores, y se establecen 
cláusulas penales que operan en casos de incumplimiento. Con respecto a los cambios regulatorios, la 
Titularizadora cuenta dentro de sus procesos la Gestión Integral de Riesgos donde incluye el análisis de la 
nueva regulación y una cultura basada en riesgos y cumplimiento, contando con un Programa de Capacitación 
enfocado en el desarrollo y formación de nuevos conocimientos. 
 
Riesgo sistémico 
Es el riesgo que tiene origen en la situación económica de un país (tasas de interés, régimen cambiario y 
tributario, límites de crédito y liquidez del sistema, inflación, sector inmobiliario, entre otros).  
La inversión se puede ver afectada si estos eventos deterioran la capacidad de pago de las empresas para 
honrar sus obligaciones o provocan desocupación en los inmuebles terminados del Fondo de Titularización; 
lo cual podrían deteriorar los rendimientos y/o el valor de la participación para los inversionistas. Se trata de 
un riesgo propio del proyecto asumido por el inversionista. 
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Pese a que es un riesgo asumido por el inversionista, la sociedad Titularizadora, para la adaptabilidad a los 
cambios y el buen manejo del Fondo de Titularización, a través de la administración y gestión de los riesgos, 
llevará el seguimiento de los flujos y riesgos del proyecto, para la toma de decisiones, y adopción y creación 
de estrategias para la posibilidad de reducir el impacto negativo al proyecto. 
 
Riesgos por cambios en las estimaciones de los costos del proyecto  
Es el riesgo de que los costos estimados para el desarrollo del proyecto y de que los ingresos y gastos 
proyectados durante su etapa de construcción y comercialización no ocurran como se ha estimado. 
Por una parte, los costos se pueden incrementar fuera de las holguras estimadas por situaciones inesperadas 
como los cambios abruptos en los precios de los materiales u otros costos relacionados a la construcción, tales 
como mano de obra y otros servicios e insumos, o la materialización de otras situaciones de riesgo. Por otro 
lado, la demanda por el proyecto podría caer en años futuros y hacer que se generen ingresos menores a los 
presupuestados, debido a factores como cambios en el mercado, aumento de competencia o en las 
preferencias de los clientes, así como fluctuaciones económicas. 
 
Mitigación: Se minimiza el riesgo mediante (1) la contratación de empresas con trayectoria en la planeación, 
el diseño y la construcción de proyectos similares; (2) la firma de contratos que incluyan garantías y fianzas 
de cumplimiento y buena obra; (3) la elaboración de estudios de factibilidad que incluyan análisis de 
sensibilidad de las proyecciones financieras; (4) mecanismos para la ampliación del financiamiento y/o la 
colocación de nuevas series y/o tramos; y (5) estudios de mercado que permiten extraer supuestos para la 
estimación y proyección de la demanda del proyecto. 
 
Por otra parte, para los riesgos de incrementos en los costos de construcción que impliquen que el 
presupuesto de construcción proporcionado por el Originador es insuficiente por causas que sean imputables 
al Originador o a quien haya elaborado los diseños, la estructura contempla como mitigante los aportes 
adicionales del Originador para cubrir dichos incrementos, para los cual se prevé un proceso de requerimiento. 
A todo aporte adicional corresponderá un incremento equivalente a razón de múltiplos de un mil dólares en 
el valor nominal de los Valores de Titularización - Títulos de Participación de la serie Uno adquiridos por el 
Originador. 
 
Por otro lado, también se prevé un mecanismo para aportes adicionales por otras causas, si durante la 
construcción y comercialización de cualquier fase del proyecto, se determina que existen necesidades de 
liquidez en el Fondo de Titularización, debido a retrasos o incumplimientos en los contratos de 
comercialización de los apartamentos o cualquier otra necesidad de liquidez en el Fondo. Por ende, para esos 
casos, el Originador estará obligado a realizar aportes adicionales que corresponderán a nuevos Valores de 
Titularización �t Títulos de Participación a ser adquiridos, hasta cubrir el monto del incremento de costos 
mencionado. 
 
Además, como parte de sus procedimientos operativos, la Titularizadora se encargará de supervisar y llevar 
el control de los ingresos y gastos vinculados al proyecto, tanto en la fase de construcción y la comercialización 
de los apartamentos, con el propósito de reforzar los controles financieros y recursos del proyecto. 
 
Riesgo de siniestros  
Es el riesgo relacionado con siniestros tales como: erupción volcánica, inundación, rayos, terremotos, 
huracanes, incendios, conmoción civil, huelgas, vandalismo, accidentes con vehículos, caída de aviones y 
objetos desprendidos desde estos, explosiones, actos terroristas, entre otros. 
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La inversión se puede ver afectada por la pérdida parcial o total del proyecto en desarrollo y, por consiguiente, 
se reduciría su capacidad para generar flujos de ingresos, lo que se traduciría en una disminución o pérdida 
de la rentabilidad y/o del valor de la inversión. 
 
Mitigación: Como parte de los mitigantes para este riesgo, se tiene contemplado la contratación de seguros 
contra todo riesgo construcción para la etapa de construcción, y contar con seguro contra todo riesgo incendio 
para la etapa post - construcción del proyecto, es decir, una vez los apartamentos estén construidos. Estos 
seguros brindan coberturas financieras contra eventos o situaciones que impacten la construcción y/o a daños 
a los apartamentos y amenidades del proyecto. De igual forma, la Titularizadora realizará análisis por un Perito 
Valuador, y mantendrá un control de los resultados de los valúos realizados por los peritos, esto con una 
periodicidad anual o en casos como los siguientes: calamidad pública, terremotos, materialización de otras 
catástrofes naturales, cambios en las condiciones de mercado del sector inmobiliario y otras situaciones que 
pudieran causar un grave perjuicio a los inversionistas, tal y como lo expresa el artículo 14 de la NDMC-20, 
Normas Técnicas para los Fondos de Titularización de Inmuebles. 
 
Además, el proyecto tiene planes de capacitación sobre normas de seguridad para los trabajadores del 
proyecto, para estar preparados para actuar eficazmente en caso de siniestro. Asimismo, se procurará contar 
con planes de emergencia y evacuación con protocolos de evacuación, asignación de roles y procedimientos 
para la protección principalmente de los trabajadores, clientes y visitas del proyecto. 
 
Riesgo de seguridad en obras en proceso 
Es el riesgo asociado a la seguridad o posibles accidentes en los trabajos en obras en el proceso de 
construcción del proyecto por uno de los empleados de los contratistas y/o proveedores del Fondo de 
Titularización, tales como: caídas al mismo o distinto nivel, caída de objetos por desplome, choques contra 
objetos móviles, riesgos ergonómicos, riesgos químicos. 
 
La inversión se puede ver afectada por un cierre parcial o total del proyecto en desarrollo, ocasionando 
aumentos en el tiempo de construcción del proyecto, lo que reduciría la capacidad del Fondo de Titularización 
para generar flujos de ingresos, lo que se traduciría en una disminución o pérdida de la rentabilidad y/o del 
valor de la inversión. 
 
Mitigación: Como parte de los mitigantes para este riesgo, se tiene contemplado la contratación de seguros 
contra todo riesgo construcción para la etapa de construcción, y contar con seguro contra todo riesgo incendio 
para la etapa operativa o post - construcción del proyecto, es decir, una vez los apartamentos estén 
construidos. Estos seguros brindan coberturas financieras contra eventos o situaciones que impacten la 
construcción y/o a daños a los apartamentos y amenidades del proyecto. De igual forma, el Fondo de 
Titularización cuenta con un Supervisor con alta experiencia para monitorear y controlar los posibles riesgos 
que incluye dentro de sus obligaciones supervisar los requisitos de seguridad industrial en el proyecto. 
 
Además, el proyecto tiene planes de capacitación sobre normas de seguridad para los trabajadores del 
proyecto, para estar preparados para actuar eficazmente en caso de siniestro. Asimismo, se cuenta con planes 
de emergencia y evacuación con protocolos de evacuación, asignación de roles y procedimientos para la 
protección principalmente de los trabajadores, clientes y visitas del proyecto.  
 
Riesgo de localización del proyecto 
Es el riesgo asociado a la zona geográfica en la que está o se desarrolla los Inmuebles y a los cambios que 
puede enfrentar ese lugar. Determinadas zonas pueden sufrir la pérdida de la plusvalía del sector, el deterioro 
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de la infraestructura, la disminución de la demanda por desarrollos, cambio en la legislación o reglamentos 
establecidos para el desarrollo inmobiliario de la zona, entre otros. 
 
La inversión se puede ver afectada si eventualmente se produjera algún problema en la zona específica en la 
que se ubican los Inmuebles, lo cual podría generar una disminución de la rentabilidad y/o pérdida del valor.  
Mitigación: La forma de buscar gestionar adecuadamente este riesgo es tomar como referencia los resultados 
de los estudios de mercado, estudios de factibilidad y otros estudios técnicos, que permiten identificar que se 
trata de una localización adecuada para el proyecto, y detectar posibles problemas a futuro.  
 
Como parte de los mitigantes para este riesgo, se tiene contemplado la contratación de seguros contra todo 
riesgo construcción para la etapa de construcción, y contar con seguro contra todo riesgo incendio para la 
etapa operativa o post - construcción del proyecto, es decir, una vez los apartamentos estén construidos. 
Estos seguros brindan coberturas financieras contra eventos o situaciones que impacten la construcción y/o 
a daños a los apartamentos y amenidades del proyecto. 
 
Riesgo ambiental 
Es el riesgo asociado a posibles afectaciones durante el proceso de construcción, el cual afecte negativamente 
el entorno del proyecto, es decir, genere un impacto medioambiental sobre ecosistemas, recursos naturales 
y/o sobre la comunidad donde se localiza el proyecto, entre estos se detallan: agotamiento de recursos 
hídricos, pérdida de la diversidad biológica, generación de residuos sólidos, efectos adversos para la salud 
humana como: generación de polvo, vibraciones y polvo para las zonas aledañas, afectación del tráfico 
vehicular sobre la zona y/o contaminación química. 
La inversión se puede ver afectada si eventualmente se produjera algún problema en la zona específica en la 
que se ubican los Inmuebles, lo cual podría generar una disminución de la rentabilidad y/o pérdida del valor. 
De igual forma, esto podría tener un impacto en los tiempos de ejecución del proyecto, debido a la 
autorización de diferentes permisos para el desarrollo de ciertas obras. 
 
Mitigación: La forma de buscar gestionar adecuadamente este riesgo es tomando como referencia los 
resultados de los permisos obtenidos y de los estudios de mercado, estudios de factibilidad y otros estudios 
técnicos, que permiten identificar que se trata de una localización adecuada para el proyecto.  
Además, previo a la enajenación de los Inmuebles, el Originador declarará que el proyecto de construcción 
cuenta con todos los permisos para el desarrollo de la construcción y en caso estos deban renovarse, será 
obligación de la Titularizadora realizar el trámite. 
 
Como parte de los mitigantes para este riesgo, se tiene contemplado la contratación de seguros contra todo 
riesgo construcción para la etapa de construcción, y contar con seguro contra todo riesgo incendio para la 
etapa operativa o post - construcción del proyecto, es decir, una vez los apartamentos estén construidos. 
Estos seguros brindan coberturas financieras contra eventos o situaciones que impacten la construcción y/o 
a daños a los apartamentos y amenidades del proyecto. 
 
Riesgos asociados al financiamiento del proyecto 
Es el riesgo de enfrentar problemas para obtener los recursos necesarios para atender la demanda de liquidez 
que requiere el proyecto de desarrollo para continuar con el avance de obra en los tiempos programados. La 
liquidez se requiere para la cancelación de servicios a las empresas contratadas para el desarrollo del 
proyecto, las que demandan recursos para la adquisición de materiales pagos a proveedores, entre otros. 
La inversión se puede ver afectada si eventualmente el proyecto no puede obtener financiamiento, con lo que 
se atrasaría o se le imposibilitaría concluir con el proyecto de desarrollo, lo cual podría ocasionar pérdidas en 
los rendimientos y/o el valor para los inversionistas. 
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Mitigación: Se gestiona mediante una adecuada composición de las fuentes de financiamiento, es decir de 
una mezcla de endeudamiento y aporte de recursos de capital aceptable según los parámetros de la industria 
financiera. Es por ello que la determinación del monto de la emisión es un mitigante de este riesgo. 
 
Por otra parte, para los riesgos de incrementos en los costos de construcción que impliquen que el 
presupuesto de construcción proporcionado por el Originador es insuficiente por causas que sean imputables 
al Originador o a quien haya elaborado los diseños, la estructura contempla como mitigante los aportes 
adicionales del Originador para cubrir dichos incrementos, para los cual se prevé un proceso de requerimiento. 
A todo aporte adicional corresponderá un incremento equivalente a razón de múltiplos de un mil dólares en 
el valor nominal de los Valores de Titularización - Títulos de Participación de la serie Uno adquiridos por el 
Originador.  
 
 Por otro lado, también se prevé un mecanismo para aportes adicionales por otras causas, si durante la 
construcción u operación de cualquier fase del proyecto, se determina que existen necesidades de liquidez en 
el Fondo de Titularización. Por ende, para esos casos, el Originador estará obligado a realizar aportes 
adicionales que corresponderán a nuevos Valores de Titularización �t Títulos de Participación a ser adquiridos, 
hasta cubrir el monto del incremento de costos mencionado. 
 
Riesgo de fallas en la construcción y Riesgos asociados a los tiempos establecidos o cronogramas para el 
desarrollo del proyecto 
Se refiere al riesgo relacionado con los atrasos que se puedan presentar por causas imprevistas en las distintas 
fases del desarrollo del proyecto. Estos atrasos pueden tener diverso origen como, por ejemplo: errores en 
los estudios o estimaciones de tiempo de culminación, inconvenientes o incumplimientos de proveedores y 
contratistas, escasez general de materiales, factores climáticos o naturales, contratiempos en la gestión de 
permisos, entre otros. 
 
La inversión se puede ver afectada, porque los atrasos en la ejecución del proyecto repercuten directamente 
en su plazo de culminación y al no encontrarse finalizado se obstaculizarían los procesos de comercialización 
para la venta de los apartamentos, proyectados originalmente, lo cual afecta los ingresos previstos y 
consecuentemente la rentabilidad para los inversionistas. 
 
Mitigación: Se gestiona mediante la contratación en cada una de las fases de la etapa constructiva de 
empresas especializadas y con experiencia comprobada, mediante lineamientos y estándares de calidad 
establecidos. De la misma forma, es tomado como referencia los resultados de los permisos obtenidos y de 
los estudios de mercado, estudios de factibilidad y otros estudios técnicos, que permiten obtener el criterio 
experto de terceros para la identificación de discrepancias y/o futuros fallos o problemas en etapas 
posteriores del proyecto. 
 
Riesgo por incompatibilidades de las especificaciones técnicas establecidas en el estudio de factibilidad o en 
los planos, en el desarrollo del proyecto 
 
Se refiere al riesgo asociado a la posibilidad de que, durante el proceso de construcción, no coincidan las 
�u�����]�����•���}�����•�‰�����]�(�]�������]�}�v���•���������o�}�•���‰�o���v�}�•���‰�Œ�������‰�Œ�}�������}�•�����}�v�����‹�µ���o�o���•���������o�}�•���‰�o���v�}�•���^���}�u�}�����}�v�•�š�Œ�µ�]���}�_���}�����v��
todo caso, las especificaciones diseñadas no corresponden adecuadamente a las necesidades reales del 
proyecto. Por tanto, estas incompatibilidades pueden generar un impacto en la funcionalidad, la seguridad, 
un alza en los costos del proyecto, la sostenibilidad y viabilidad a largo plazo del proyecto, potencialmente 
llevando a retrasos y la necesidad de rediseños o ajustes significativos en las fases posteriores del desarrollo. 
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Mitigación: se minimiza el riesgo mediante la contratación de empresas especializadas en el área de 
construcción; además, se analizan todas las estimaciones y ordenes de cambio, las cuales deben ser aprobadas 
por la Titularizadora, con el fin de llevar un control sobre estas y los costos que implican. De la misma forma, 
es tomado como referencia los resultados de los permisos obtenidos y de los estudios de mercado, estudios 
de factibilidad y otros estudios técnicos, que permiten obtener el criterio experto de terceros para la 
identificación de discrepancias y/o futuros fallos o problemas en etapas posteriores del proyecto. 
 
Riesgo de contracción en la demanda inmobiliaria  
Se refiere al riesgo asociado a la posibilidad de que una vez concluido el proyecto no se pueda vender los 
apartamentos debido a las condiciones que presente el mercado inmobiliario, las preferencias del mercado, 
específicamente en los potenciales clientes que se esperan para los Inmuebles, entre otros, como la falta de 
planificación urbana y acceso de la zona, impidiendo alcanzar las expectativas de ocupación y rentabilidad del 
Fondo de Titularización. 
 
Entre estos factores se incluyen tendencias negativas de precio, presiones provenientes por la competencia 
y/o nuevos esquemas de trabajo o adopción de nuevas tecnologías ocasionadas por la pandemia covid-19, 
que son variables importantes para la toma de decisiones y proyecciones, con la posibilidad de ocasionar un 
impacto negativo en la ocupación y demanda para la venta de los apartamentos construidos dentro de los 
inmuebles del Fondo de Titularización. 
 
Además, la inversión podría verse impactada si los apartamentos del proyecto no se logren vender en el 
tiempo esperado o en los precios esperados, influyendo directamente la ocupación e imposibilitando la venta 
de estos, afectando los rendimientos y/o el valor de la participación para los inversionistas, así como una baja 
en los ingresos del proyecto. 
 
Mitigación: Se trata de un riesgo propio del negocio asumido por el inversionista que será mitigado por medio 
de la comercialización a través de una empresa de amplia experiencia en el negocio inmobiliario, con el 
objetivo construir, fortalecer y mantener las relaciones con los clientes. Lo anterior, debe ir en sintonía en que 
la Titularizadora y la comercializadora mantenga un diagnóstico y control de oportunidades de los servicios 
ofertados por el Fondo de Titularización, con el fin de creación de estrategias para ajustarse a las necesidades 
requeridas por el mercado, mejorar la propuesta de valor hacia los clientes y actualizar las proyecciones de 
mercado que permitan identificar posibles tendencias que perjudiquen la demanda y los precios de venta. 
Asimismo, los resultados de los permisos obtenidos y de los estudios de mercado, estudios de factibilidad y 
otros estudios técnicos, permiten obtener el criterio experto de terceros para la toma de decisiones e 
identificación de oportunidades, comprensión del entorno competitivo y diseñar estrategias más precisas y 
atractivas para el mercado objetivo.  
 
Riesgo de Deterioro y Adecuación de Inmuebles 
Este riesgo se refiere a la degeneración y/o empeoramiento gradual de los inmuebles dentro del Fondo de 
Titularización, donde a futuro puedan requerir adecuaciones o ampliaciones para su correcto funcionamiento, 
lo cual afecta la rentabilidad del fondo. 
 
En este momento, este riesgo no es aplicable al Fondo de Titularización, ya que está destinado a construir una 
planta fotovoltaica en un terreno, en el cual aún no existen inmuebles construidos que puedan deteriorarse 
o requerir adecuaciones o ampliaciones. 
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Mitigación: Una vez finalizada la construcción del proyecto, se implementarán medidas para minimizar este 
riesgo, donde se realizarán revisiones periódicas del estado de las construcciones y contar con planes de 
mantenimiento preventivo y/o correctivo. 
 
Riesgo de Precio 
 
Este riesgo se refiere a la posibilidad de que los precios de venta proyectados para los apartamentos de la 
torre en construcción difieran significativamente de los valores estimados inicialmente, ya sea por condiciones 
del mercado inmobiliario, cambios en la oferta y demanda, comportamiento de los compradores, o factores 
económicos generales como inflación o variaciones en las tasas de interés. En el contexto de un Fondo de 
Titularización de Inmuebles, esta variación puede afectar directamente la capacidad del proyecto para generar 
los flujos de efectivo esperados y cumplir con los pagos comprometidos a los inversionistas del fondo, 
impactando negativamente el valor de los activos titularizados y la rentabilidad esperada del proyecto. Por 
tanto, las variaciones en los precios, podrían afectar los rendimientos y/o el valor de la participación para los 
inversionistas, así como una baja y un alza en los ingresos y egresos del proyecto, respectivamente. 
 
Mitigación: Se trata de un riesgo propio del negocio asumido por el inversionista que será mitigado por medio 
de la comercialización a través de una empresa de amplia experiencia en el negocio inmobiliario, con el 
objetivo construir, fortalecer y mantener las relaciones con los clientes. Lo anterior, debe ir en sintonía en que 
la Titularizadora y la comercializadora mantenga un diagnóstico y control de oportunidades de los servicios 
ofertados por el Fondo de Titularización, con el fin de creación de estrategias para ajustarse a las necesidades 
requeridas por el mercado, mejorar la propuesta de valor hacia los clientes y actualizar las proyecciones de 
mercado que permitan identificar posibles tendencias que perjudiquen la demanda y los precios de venta. 
 
Asimismo, los resultados de los permisos obtenidos y de los estudios de mercado, estudios de factibilidad y 
otros estudios técnicos, permiten obtener el criterio experto de terceros para la toma de decisiones e 
identificación de oportunidades, comprensión del entorno competitivo y diseñar estrategias más precisas y 
atractivas para el mercado objetivo. 
 
Por otra parte, para los riesgos de incrementos en los costos de construcción que impliquen que el 
presupuesto de construcción proporcionado por el Originador es insuficiente por causas que sean imputables 
al Originador o a quien haya elaborado los diseños, la estructura contempla como mitigante los aportes 
adicionales del Originador para cubrir dichos incrementos, para los cual se prevé un proceso de requerimiento. 
A todo aporte adicional corresponderá un incremento equivalente a razón de múltiplos de un mil dólares en 
el valor nominal de los Valores de Titularización - Títulos de Participación de la serie Uno adquiridos por el 
Originador.  
 
Por otro lado, también se prevé un mecanismo para aportes adicionales por otras causas, si durante la 
construcción u operación de cualquier fase del proyecto, se determina que existen necesidades de liquidez en 
el Fondo de Titularización. Por ende, para esos casos, el Originador estará obligado a realizar aportes 
adicionales que corresponderán a nuevos Valores de Titularización �t Títulos de Participación a ser adquiridos, 
hasta cubrir el monto del incremento de costos mencionado. 
 

2. Riesgos del originador y su sector económico 
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Riesgos operativos  
Riesgo relacionado con los procesos operativos y la plataforma tecnológica que la sociedad administradora 
utiliza para gestionar el proyecto (fallas en sus mecanismos de control internos y en los sistemas informáticos 
que utiliza, inconvenientes en la coordinación y seguimiento de la labor de los distintos participantes 
involucrados en el desarrollo y la administración de la cartera inmobiliaria, entre otros). 
 
Mitigación: Contratación de empresas con sólida experiencia en la administración de proyectos similares y 
que cuenten con adecuados controles internos. Asimismo, la Titularizadora cuenta con una cultura de 
prevención de riesgos y cumplimiento, y para esto tiene un Plan de Capacitación Anual del personal en tema 
de riesgos y/o recursos humanos, así como su divulgación para el conocimiento de todos los miembros de la 
entidad, así como la implementación de procedimientos, políticas y controles que aporten al buen desarrollo 
del proyecto. 
 

3. Otros factores de riesgo que pueden afectar la emisión 
 

Riesgos de liquidez  
El inversionista que desea retirar su inversión debe vender sus participaciones en el mercado secundario de 
la bolsa de valores y se puede presentar la situación de que no existan compradores para el momento y precio 
en que se desee concretar la transacción. Asimismo, los rendimientos del Fondo de Titularización dependerán 
principalmente del éxito que tenga el proyecto de desarrollo inmobiliario. Un proyecto exitoso con 
rendimientos esperados atractivos, dará mayor liquidez al mismo. 
 
Mitigación: El riesgo por la liquidez de la redención de las participaciones es un riesgo al cual se ve enfrentado 
directamente el inversionista, por lo cual debe conocerlo, entenderlo y procurar gestionarlo. Esto significa 
diseñar una adecuada estrategia de diversificación de su portafolio de inversiones, de acuerdo a su horizonte 
de inversión, sus necesidades transitorias y permanentes de liquidez y su perfil de riesgo. 
 
Riesgo de lavado de dinero  
Este riesgo proviene de incorporar activos y flujos de procedencia ilícita al Fondo de Titularización. En cuanto 
a los bienes Inmuebles, el Originador ha declarado su procedencia lícita, mientras que en relación a los flujos 
que percibirá el Fondo de Titularización. Para este riesgo, se tiene como mitigante el requerimiento al 
Comercializador de políticas de control y prevención de lavado de dinero y activos, financiamiento al 
terrorismo y financiación de armas de destrucción masiva. Por otra parte, Ricorp Titularizadora, S.A. como 
sujeto obligado de las normas anteriormente referidas, ejercerá adicionalmente los controles 
correspondientes, como parte de su cultura de prevención de riesgos. 
 
Riesgo Reputacional 
El riesgo reputacional es la posibilidad de incurrir en pérdidas producto del deterioro de la imagen y/o 
percepción pública negativa de la entidad como consecuencia de no concretar oportunidades de negocio, por 
falta de capacitación del personal clave, fraudes o errores en la ejecución de una operación.  
 
Mitigación: Se tiene un monitoreo y control de las actividades, operaciones y procesos críticos de la Sociedad 
Administradora del Fondo para prevenir cualquier falla en el proceso, así como la separación de las actividades 
para las líneas operativas y del negocio. Asimismo, la Titularizadora cuenta con una cultura de prevención de 
riesgos y cumplimiento, y para esto se tiene un Plan de Capacitación Anual del personal en tema de riesgos 
y/o recursos humanos, así como su divulgación para el conocimiento de todos los miembros de la entidad, así 
como la implementación de procedimientos, políticas y controles que aporten al buen desarrollo para la venta 
de los apartamentos en el proyecto.  
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Riesgo del Desarrollador del proyecto 
Es el riesgo ligado a la situación financiera del Desarrollador del proyecto. Este riesgo incluye la posibilidad de 
que la empresa empiece a experimentar problemas en su solvencia y liquidez, entre otros. 
 
El desarrollo del proyecto se puede ver afectada si la entidad administradora tiene problemas financieros y 
resulta incapaz de cumplir con sus obligaciones administrativas de los inmuebles del Fondo de Titularización, 
incidiendo negativamente en los rendimientos y/o el valor de los Títulos de Participación para los 
inversionistas. 
 
Mitigación: El contrato de Titularización contempla la facultad de la Titularizadora para reemplazar al 
Desarrollador del proyecto y además se establecerán mecanismos de rendición de cuentas y control interno. 
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XVI. Clasificación de Riesgo 
 

Esta emisión cuenta con la siguiente clasificación de riesgo:  
 

Clasificación de riesgo otorgada por ZUMMA RATINGS, S.A. DE C.V., CLASIFICADORA DE RIESGO. La 
clasificación de riesgo otorgada inicialmente por Zumma Ratings, S.A. de C.V., Clasificadora de Riesgo es 
�^�E�/�s���>��DOS�_�� �•���P�·�v��Comité de Clasificación Ordinario del veinte de junio de dos mil veinticinco y con 
información financiera y cualitativa sobre el proyecto de desarrollo que será adquirido por el Fondo de 
Titularización, el modelo financiero del Fondo de Titularización y sus estados financieros proyectados; estados 
financieros no auditados al treinta y uno de diciembre de dos mil veintitrés y dos mil veinticuatro, estados 
financieros no auditados al treinta de abril de dos mil veinticinco; así como información financiera adicional 
proporcionada por el Originador y la Sociedad Titularizadora, obligándose la Sociedad Titularizadora a 
mantener la emisión clasificada durante todo el período de su vigencia y actualizarla semestralmente, 
conforme a la resolución de la Superintendencia del Sistema Financiero dictada al efecto.  
 
La Clasificadora de Riesgo ha sido contratada por un plazo inicial de un año.  
 
�>�������o���•�]�(�]�������]�•�v���������Œ�]���•�P�}���^�E�/�s���>�����K�^�_�����}�Œ�Œ���•�‰�}�v�����������������]�}�v���•���‹�µ�����‰�Œ���•���v�š���v���µ�v�����u�µ�Ç�����µ���v�������}�u���]�v�����]�•�v��������
solvencia y estabilidad en la rentabilidad del emisor, y volatilidad de sus retornos.  
 
El informe completo de la clasificación de riesgo se incluye en el Anexo 9 del presente Prospecto. 
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XVII. Representante de los Tenedores de Valores 
 
 

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

Dirección 
 
 

Edificio INSIGNE Oficina 602 local 7. Avenida Las Magnolias #206, Colonia San 
Benito, San Salvador. 

Teléfono 
 

2566-6000 
 

Fax 
 

2566-6004 

Página web:  
 

http://www.lafise.com/ElSalvador.aspx 

Autorización como Casa 
Corredora de Bolsa 
 

Asiento registral CB-0015-1995, según Acuerdo CD-25/95 de fecha 03 de 
mayo de 1995 

Nombramiento La Junta Directiva de Ricorp Titularizadora, S.A. en acta JD-11/2024 de fecha 
13 de junio de 2024, 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 Titularización de Inmuebles Ricorp Titularizadora Izalco Uno.  
 

Accionista Relevante 
 

Finance Exchange and Trading Company 99.00% 

Ver Anexo 10 de este prospecto. 

No existe relación relevante, ya sea de propiedad, comercial u otra de Lafise 
Valores de El Salvador, S.A. de C.V. Casa de Corredores de Bolsa con otros 
participantes del proceso de titularización, que no sean las relaciones 
comerciales sostenidas en su calidad de Representante de los Tenedores de 
los Fondos de Titularización administrados por Ricorp Titularizadora, S.A. 

 
Facultades y Obligaciones del Representante de Tenedores 

Deberes y Responsabilidades del Representante de los Tenedores.  
Sin perjuicio de lo regulado en la ley y en la normativa aplicable, el Representante de los Tenedores tendrá las 
siguientes facultades:  

a) Recibir y administrar, conforme lo regula la Ley de Titularización de Activos, la normativa aplicable y 
el Contrato de Titularización, el pago de los Valores de Titularización e ingresarlos al Fondo FTIRTIZ 
UNO, mientras no se haya otorgado la Certificación de haberse integrado el Fondo;  

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

c) Fiscalizar a la Titularizadora en los actos que realice respecto al Fondo de Titularización; 
d) Convocar y presidir la Junta General de Tenedores y ejecutar sus decisiones. Además, deberá 

convocar y presidir la Junta General de Tenedores, en caso se haya producido alguno de los eventos 
de caducidad en el Contrato de Titularización, o en cualquier otro documento o contrato relacionado 
con este proceso de titularización; 
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e) Recibir y requerir información procedente de los custodios contratados por la Titularizadora para 
custodiar los activos del Fondo de Titularización y de los movimientos producidos en las cuentas del 
Fondo de Titularización, tales como: ingresos y egresos de activos, pagos de cupón, cobros de 
intereses, rescates, vencimientos, o cualquier otro que implique un cambio en la contabilidad del 
Fondo de Titularización; y 

f) Cualquier otra facultad y obligación que le confiera la ley, la normativa aplicable y el Contrato de 
Titularización.  

 
Sin perjuicio de lo regulado en la ley y en la normativa aplicable el Representante de los Tenedores tendrá los 
deberes y responsabilidades siguientes:  
 

1) Verificar que el Fondo de Titularización esté debidamente integrado, lo que comprende al menos:  
1.1. Que los bienes y derechos que conforman el Fondo de Titularización se encuentran debidamente 

transferidos al mismo Fondo de Titularización, y que todos los documentos necesarios para 
transferir dichos bienes y derechos se encuentran debidamente otorgados y formalizados de 
acuerdo a la Ley de Titularización de Activos;  

1.2. Que los bienes y derechos que conforman el Fondo de Titularización se encuentran libres de 
gravámenes, prohibiciones, restricciones y embargos; y,  

1.3. Haber tenido a la vista la solvencia tributaria del Originador o, en su defecto, la autorización 
extendida por la Administración Tributaria; 

2) Responder administrativamente y judicialmente por sus actos u omisiones; 
3) Representar a los propietarios de los Valores de Titularización y actuar exclusivamente en el mejor 

interés de los Tenedores de Valores, desempeñando diligentemente sus funciones;  
4) Vigilar porque el Fondo de Titularización sea administrado de conformidad a lo establecido en la ley, 

en la normativa aplicable y en el Contrato de Titularización; 
5) Ejercitar todas las acciones o derechos, incluso judiciales, que correspondan al conjunto de los 

Tenedores de Valores para reclamar el pago de los derechos concedidos en los Valores de 
Titularización, así como las que requiera el desempeño de las funciones que la ley le da y los actos 
conservatorios necesarios; 

6) Verificar periódicamente, o en cualquier momento, los bienes y derechos que conforman el Fondo 
de Titularización, en las instalaciones de la persona o entidad que hubiese sido contratada como 
administradora de los mismos; 

7) Remitir información a la Superintendencia del Sistema Financiero y a la Bolsa de Valores de El 
Salvador en que se encuentren inscritos los Valores de Titularización, según se detalla a continuación: 
7.1. Deberá remitir, dentro de los ocho días hábiles siguientes a la fecha del hecho, la información 

siguiente: 7.1.1. La renuncia y la designación del nuevo Representante de los Tenedores, quien 
deberá cumplir los requisitos definidos en la Ley de Titularización de Activos y en el Contrato de 
Titularización; 7.12. Los avisos de convocatoria de la Junta General de Tenedores y copia del acta 
de la Junta General de Tenedores; 7.1.3. Copia certificada por notario de los documentos o 
contratos celebrados por el Representante de los Tenedores en nombre del conjunto de los 
Tenedores de Valores; 

7.2. Deberá remitir, dentro del día hábil siguiente de que se produzca el hecho o llegue a su 
conocimiento: 

7.2.1. Certificación en la que conste que los bienes y derechos que conforman el Fondo 
de Titularización se encuentran debidamente aportados y en custodia, libres de 
gravámenes, prohibiciones o embargos y, cuando aplique, que se han constituido 
los aportes adicionales, o en su defecto, que transcurridos sesenta días contados 
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desde el inicio de colocación de la Emisión, comunicará que no puede otorgar la 
certificación antes mencionada, por encontrarse los bienes y derechos antes dichos 
con gravámenes, prohibiciones o embargos o por no estar debidamente aportados, 
o no haberse otorgado los aportes adicionales pactados; 

7.2.2. Comunicación informando el incumplimiento, por parte del emisor de sus 
obligaciones para con los Tenedores de los Valores o su representante, 
contempladas en el Contrato de Titularización; 

7.2.3. En los casos en que ocurran circunstancias o hechos que revistan una importancia 
de carácter relevante, como el caso de una Junta Extraordinaria de Tenedores de 
Valores que puedan causar efectos directos, ya sea en el mercado o en los 
inversionistas, éstos deberán ser comunicados por el Representante de los 
Tenedores en forma inmediata a la Bolsa de Valores de El Salvador y a la 
Superintendencia del Sistema Financiero, a más tardar dentro de las veinticuatro 
horas siguientes en que ha ocurrido el hecho; 

7.3. Deberá comunicar, de forma inmediata, cualquier hecho o información relevante que pueda 
estar derivada de situaciones que impidan el normal desarrollo del Fondo de Titularización o 
afecten los intereses de los Tenedores de Valores o del mercado. Dicha información deberá 
remitirse inmediatamente después de que hayan ocurrido o se haya tenido conocimiento. En el 
caso de la remisión a la Superintendencia del Sistema Financiero, deberá realizarse a través de 
la siguiente dirección electrónica hrelevantes@ssf.gob.sv; y, 

7.4. Asimismo deberá comunicar la información relevante de manera impresa a la Superintendencia 
del Sistema Financiero, el siguiente día hábil de ocurrido el hecho o de haber sido enviada la 
comunicación vía electrónica; 

8) Otorgar, en nombre de los Tenedores de Valores, los documentos y contratos que deban celebrarse; 
9) Acudir a las convocatorias que periódicamente le haga la Superintendencia del Sistema Financiero 

para revisar los principales hechos e indicadores de avance del Fondo de Titularización; 
10) Solicitar a la Superintendencia del Sistema Financiero la liquidación del Fondo de Titularización de 

conformidad a lo dispuesto en la Ley de Titularización de Activos; 
11) Convocar la Junta General Ordinaria de Tenedores a más tardar cinco días posteriores a la fecha en 

que se haya colocado el setenta y cinco por ciento de los Valores de Titularización con cargo al Fondo 
de Titularización. En esta junta se deberá ratificar o cambiar la designación del Representante de 
Tenedores;  

12) Recabar, periódica y oportunamente de los administradores de la Titularizadora, los datos relativos 
a la situación financiera de la misma y del Fondo de Titularización, y los demás datos que considere 
necesarios para el ejercicio de sus funciones; 

13) Otorgar, en nombre de los Tenedores de Valores, los documentos o contratos que deban celebrarse; 
14) Emitir la Certificación de Integración del Fondo de Titularización; y 
15) Cualquier otra obligación, deber o responsabilidad que le establezca la ley, la normativa aplicable y 

el Contrato de Titularización. 
 

Derechos de los Tenedores de Valores  
Conforme al artículo 79 de la Ley de Titularización de Activos, los Tenedores de Valores podrán ejercitar 
individualmente las acciones que les corresponden para: 

a. Pedir la nulidad de la emisión y de los acuerdos de la Junta General, en los casos previstos por la Ley, 
o cuando no se hayan cumplido los requisitos de su convocatoria y celebración. 
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b. Exigir de la Titularizadora, por la vía ejecutiva o en cualquiera otra, el pago de los derechos o 
intereses, valores, amortizaciones o reembolsos que se hayan vencido o decretado conforme al 
Contrato de Titularización.  

c. Exigir del Representante de los Tenedores de Valores que practique los actos conservativos de los 
derechos correspondientes a los Tenedores en común, o haga efectivos esos derechos. 

d. Exigir en su caso, el cumplimiento de las obligaciones legales o contractuales del Representante de 
los Tenedores de Valores. 

e. Vigilar la redención anticipada de los valores, en caso que la emisión no pueda colocarse en el 
mercado. 

f. Exigir indemnización por daños y perjuicios en contra de la Titularizadora por incumplimiento de sus 
funciones o inobservancia de lo dispuesto en el Contrato de Titularización. 

Las acciones individuales de los Tenedores a que se refieren los literales a), b) y f) no serán procedentes, 
cuando con el mismo objeto, se haya promovido acción por el Representante de los Tenedores de Valores o 
sean incompatibles dichas acciones individuales con algún acuerdo de la Junta General de Tenedores de 
Valores. 

Junta General de Tenedores de Valores  

El Representante de los Tenedores hará la convocatoria a los Tenedores de Valores en la que se les comunicará 
la agenda de la reunión con diez días de anticipación a la fecha de la celebración de cada Junta General. La 
celebración de las Juntas Generales de Tenedores se regirá por lo regulado en la ley, por la normativa aplicable 
y por lo dispuesto a continuación:  

a) Naturaleza de las Juntas Generales de Tenedores. Atendiendo a los asuntos a tratar, las Juntas Generales 
de Tenedores de Valores podrán ser ordinarias o extraordinarias;  

b) Junta General Ordinaria de Tenedores. Son las que se reúnan para tratar cualquiera de los siguientes 
asuntos: 

b.1) El reemplazo, ratificación de nombramiento o remoción del Representante de los Tenedores;  

b.2) Nombrar al auditor externo y fiscal del Fondo de Titularización a partir del segundo ejercicio, y 
en caso de no reunirse para tal efecto, corresponderá hacerlo a la Titularizadora, de conformidad a 
la Ley de Titularización de Activos; y  

b.3) Cualquier otro aspecto que no deba ser conocido en Junta General Extraordinaria de Tenedores 
según la ley, la normativa aplicable y el contrato de titularización. 

c) Junta General Extraordinaria de Tenedores. Son las que se reúnan para tratar cualquiera de los siguientes 
asuntos:  

c.1) El traslado del Fondo de Titularización a otra Titularizadora, en caso de fusión o en el caso que la 
Superintendencia del Sistema Financiero revoque a la Titularizadora la autorización para operar por 
acaecer en la misma, cualquier causal de disolución o liquidación;  

c.2) Conocer sobre la terminación del Contrato de Titularización y traslado del Fondo de Titularización 
conforme a lo establecido en el artículo treinta y ocho de la Ley de Titularización de Activos; 

c.3) Liquidación del Fondo de Titularización, por razones financieras o de otro tipo; 
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c.4) Nombramiento de liquidador del Fondo de Titularización; 

c.5) En caso de liquidación, establecerá las normas de administración y liquidación del Fondo de 
Titularización y las obligaciones del liquidador, según lo establece el artículo sesenta y ocho de la Ley 
de Titularización de Activos; 

c.6) Decidir sobre la redención anticipada de los Valores de Titularización en los términos establecidos 
en la Ley de Titularización de Activos; 

c.7) La adquisición de préstamos y dar en garantía los activos del Fondo; 

c.8) Cualquier otro asunto que deba ser conocido en Junta General Extraordinaria, según la Ley de 
Titularización de Activos, la normativa aplicable y el contrato de titularización. 

d) Quórum de las Juntas Generales de Tenedores.  

Para considerar legalmente reunidas en primera convocatoria a las Juntas Generales de Tenedores, tanto 
Ordinarias como Extraordinarias, se requerirá que se encuentre presente o representado más del cincuenta 
por ciento del monto colocado de la Emisión de Valores de Titularización. En caso de haberse efectuado la 
convocatoria y no lograrse el quórum establecido, se deberá realizar otra convocatoria dentro de los tres días 
siguientes a la fecha para la celebración de la junta, en la cual la Junta General de Tenedores se considerará 
legalmente reunida, cualquiera que sea el monto de los valores presentes o representados. Los acuerdos se 
tomarán con la mayoría de votos presentes o representados en el caso de las ordinarias y con las tres cuartas 
partes de los votos presentes o representados en el caso de las extraordinarias. Para las resoluciones tomadas 
por la Junta General de Tenedores corresponderá un voto por cada Valor de Participación emitido con cargo 
al Fondo de Titularización.  
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XVIII. Impuestos y Gravámenes 
 
Conforme se establece en el artículo 86 de la Ley de Titularización de Activos, los Fondos de Titularización 
están exentos de toda clase de impuestos y contribuciones fiscales. Las transferencias de activos para 
conformar un Fondo de Titularización, ya sean muebles o inmuebles, estarán 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 Prestación de Servicios, los activos, 
derechos y flujos financieros transferidos para un Fondo de Titularización, así como la prestación de servicios 
por parte de dicho Fondo, tendrán el mismo tratamiento tributario que tenían cuando estaban en el 
patrimonio del Originador.  
 
Los Fondos de Titularización aun cuando están exentos del pago de Impuesto sobre la Renta, estarán obligados 
a presentar su declaración de renta al final de cada ejercicio impositivo ante la Dirección General de Impuestos 
Internos. Una vez finalizado el plazo del Fondo de Titularización, deberá presentarse una liquidación a la 
Dirección General de Impuestos Internos.  
 
Si después de cumplidas las obligaciones del Fondo de Titularización con los Tenedores de Valores y con otros 
terceros, quedaren bienes remanentes en dicho Fondo, quien reciba dichos bienes estará sujeto al pago del 
Impuesto sobre la Renta por los bienes recibidos.  
 
La Ley de Titularización de Activos faculta a la Administración Tributaria para realizar la valoración 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 liquidación a que se refiere el artículo 87 de la Ley de Titularización de Activos deberá hacerse constar, 
el nombre y número de identificación tributaria de la persona o entidad que recibirá los bienes remanentes.  
En cuanto a la tributación aplicable a los inversionistas, la retención por el pago o acreditación de utilidades 
se realizará conforme al artículo 72 de la Ley del Impuesto sobre la Renta, de acuerdo al cual, los sujetos 
pasivos domiciliados que paguen o acrediten utilidades a sus socios, accionistas, asociados, fideicomisarios, 
partícipes, inversionistas o beneficiarios, estarán obligados a retener un porcentaje del cinco por ciento (5%) 
de tales sumas.  
 
Dicha retención constituirá pago definitivo del impuesto sobre la renta a cargo del sujeto al que se le realizó 
la retención, sea éste domiciliado o no. Si a las referidas utilidades no se les efectuaron las retenciones 
respectivas de acuerdo a lo regulado en el capítulo III de dicha Ley, relativo al Impuesto sobre la Renta a la 
Distribución de Utilidades, se deberá declarar separadamente de las otras rentas obtenidas en el ejercicio o 
período de imposición y pagar el impuesto a la tasa del cinco por ciento (5%). 
 
Se comprenderá que las utilidades han sido pagadas o acreditadas, cuando sean realmente percibidas por el 
sujeto pasivo, sean en dinero en efectivo; títulos valores, en especie, mediante compensación de deudas, 
aplicación a pérdidas o mediante operaciones contables que generen disponibilidad, indistintamente su 
denominación, tales como dividendos, participaciones sociales, excedentes, resultados, reserva legal, 
ganancias o rendimientos. 
 
Los porcentajes de imposición y de retención a los inversionistas antes mencionados pueden ser sujetos a 
cambio debido a reformas en la legislación tributaria de El Salvador.  
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XIX. Costos y Gastos 
 

Costos Iniciales Proporcionales al Monto Colocado 
 
Casa Corredora de Bolsa (Mercado Primario) 0.10000% 
Bolsa de Valores (Mercado Primario) 0.14125% 
CEDEVAL (Comisión por Transferencia entre cuentas) 0.00113% 
CEDEVAL (Depósito Inicial de Documentos)2 0.00050% 
 

Costos Iniciales sobre el Monto de emisión 
 
Comisión por Estructuración Ricorp Titularizadora3 0.75% 
CEDEVAL (Comisión por Depósito Inicial de Valores)4 0.03390% 
 

Costos Iniciales Fijos  
 
Inscripción de emisión por la Casa Corredora $1,000 
Inscripción de emisión en BVES $1,145 
Servicios legales y notariales5 $5,000 
 

Costos Periódicos (anuales) 
 
Clasificadora de Riesgo6  $9,000 
Auditor Externo y Fiscal7 $4,000 
Representante de Tenedores $8,000 
Perito Valuador de los Activos $5,000 
Papelería y otros varios $300 
Legalización de folios   $120 
Comisión por Administración Ricorp Titularizadora8 0.40% 
Comisión por levantamiento de capital9 2% 

 
 
La custodia del Contrato de Titularización, del Contrato de Compraventa, del Contrato de Cesión de Derechos 
y de los demás documentos relacionados con el presente proceso de Titularización serán remunerados con 
las siguientes comisiones: a) SERVICIOS DE CUSTODIA: será de cero punto cero cero cero ocho cero por ciento 
del valor de los contratos pagadero de forma mensual; b) DEPÓSITO INICIAL DE DOCUMENTOS: un único pago 

 
2 Costo sobre el valor total de los contratos. 
3 Calculada sobre el valor total y final, la comisión de estructuración se causará al momento de la obtención del Número de Identificación 
Tributaria del Fondo de Titularización y se pagará al momento de la primera colocación. 
4 Con un monto máximo de US$750.00 por cada tramo o serie a colocar en concepto de comisión por depósito inicial de valores. 
5 Pagadera al momento de la primera colocación. 
6 Cantidad que la Titularizadora ya ha cancelado, por lo que el Fondo de Titularización le deberá reintegrar el desembolso realizado y el 
complemento, en caso de existir, deberá pagarse con cargo al Fondo de Titularización. 
7 Se aclara que para el primer año únicamente se contratará al auditor externo quien devengará honorarios por US$3,750. 
Posteriormente, la Titularizadora podrá contratar otra firma de Auditores Externos y Fiscales en sustitución de los vigentes y negociar su 
remuneración en los años subsiguientes con un máximo de hasta CUATRO MIL DÓLARES DE LOS ESTADOS UNIDOS DE AMÉRICA. 
Adicionalmente, serán con cargo al Fondo de Titularización los costos de las auditorías que son requeridas por autoridades administrativas 
y/o requerimientos normativos, pagaderas por hasta la cantidad de doscientos cincuenta dólares mensuales. 
8 La comisión por administración es con cargo al Fondo de Titularización a partir del momento de la primera colocación y hasta el 
momento de la cancelación del Fondo de Titularización equivalente al CERO PUNTO CUARENTA POR CIENTO (0.40%) anual sobre el Valor 
del Activo Neto del mes anterior a partir de haberse integrado el Fondo con un monto mínimo de DOS MIL QUINIENTOS DÓLARES 
(US$2,500.00) mensual y un máximo de CINCO MIL DÓLARES (US$5,000.00) mensual. Si el Originador o los inversionistas toman cualquier 
tipo de acuerdo que implique materialmente, la finalización de los servicios de administración del Fondo de Titularización por parte de 
Ricorp Titularizadora, se reconocerá, con cargo al Fondo de Titularización, una comisión por la cantidad equivalente al cero punto 
veinticinco por ciento del valor del Activo Neto del mes anterior a favor de Ricorp Titularizadora, al momento de la finalización anticipada 
de los servicios de administración. 
9 Adicionalmente, será con cargo al Fondo de Titularización una comisión del dos por ciento sobre el capital efectivamente recolectado 
por Regional Investment Corporation, S.A. de C.V. en concepto de levantamiento de capital 
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de cero punto cero cero cero cinco por ciento del valor de los contratos, con un monto mínimo de un dólar de 
los Estados Unidos de América; c) RETIRO DE DOCUMENTOS: Un único pago de cero punto cero cero cincuenta 
por ciento del valor de los contratos; d) CONSTANCIAS: Un pago mensual de DIEZ DÓLARES DE LOS ESTADOS 
UNIDOS DE AMÉRICA; y e) COMISIÓN SOBRE PAGO DE DIVIDENDOS: Un pago mensual de cero punto cero 
cuarenta y ocho por ciento sobre el monto de dividendos efectivamente pagado.  
 
Corresponderá al Fondo de Titularización el pago de los impuestos que le sean aplicables a las anteriores 
comisiones y emolumentos por los servicios pactados. Corresponderá también al Fondo de Titularización 
todos aquellos cobros efectuados por terceros distintos de la Titularizadora, mismos que estarán sujetos a 
cambios según sean modificadas las tarifas de los terceros que le prestan sus servicios al Fondo de 
Titularización.  
 
Es expresamente convenido que: i) La Sociedad Titularizadora está facultada para negociar las modificaciones 
en los montos de todas las comisiones y emolumentos por los servicios pactados; y ii) Que, ante cualquier 
modificación, que implique un incremento en los rubros de costos y gastos antes enunciados, la Titularizadora 
deberá contar con la aprobación previa del Representante de los Tenedores de Valores, así como para incluir 
nuevos costos o gastos. Para tales efectos, el Representante de los Tenedores de Valores contará con un plazo 
de diez días hábiles para poderse pronunciar al respecto, contados a partir de la notificación correspondiente. 
Si transcurrido el plazo antes indicado, éste no se pronunciare se entenderá que está conforme con las 
modificaciones en referencia. Asimismo, estas modificaciones deberán posteriormente ser informadas por la 
Titularizadora a la Superintendencia del Sistema Financiero, a la Bolsa de Valores, y al Representante de los 
Tenedores quien deberá informar sobre dichos cambios a la Asamblea de Tenedores, que se desarrolle 
inmediatamente después. 
 
Finalmente, la adquisición de los valores emitidos en este proceso de titularización, por tratarse de valores 
negociables desmaterializados y de oferta pública, están sujetos a las condiciones de adquisición que regula 
la Ley del Mercado de Valores y los instructivos de la Bolsa, por lo que, para su adquisición en mercado 
primario y secundario (salvo las excepciones de Ley, tales como por causa de muerte, mediante dación en 
pago, adjudicación judicial o a título gratuito) se deberá contar con la intermediación de una casa de 
corredores debidamente inscrita y autorizada. La selección de la casa de corredores para la compra de valores 
de titularización es libre y a opción del inversionista, por lo que las comisiones que estarán a cargo de los 
inversionistas dependerán exclusivamente de la casa que elijan, las cuales pueden ser consultadas con la casa 
seleccionada y sus respectivas páginas web. El Fondo de Titularización no cobra a los inversionistas una 
comisión por la adquisición de los valores emitidos. 
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Anexo 1:  
Características generales del Proyecto 
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Anexo uno 
Documento Técnico Explicativo  

De conformidad a lo establecido en los artículos cinco y nueve de la Norma Técnica para los Fondos 
de Titularización de Inmuebles NDMC-VEINTE a continuación se desglosan las características del 
inmueble a desarrollar: 

  

Ubicación Cantón las Dispensas San José Villanueva, La Libertad. 
Espacios y 

estructuras que lo 
compondrán 

6 ELEVADORES, 3 NIVELES DE PARQUEO, 3 TORRES, AMENIDADES, HABITACIONES, 
SENDEROS VERDES, PARQUEO VISITAS, RECIBIDOR, CISTERNA DE AGUA POTABLE 
Y SCI, CISTERNA DE DETENCIÓN DE AGUA LLUVIA, SEGURIDAD Y CCTV, SISTEMA 
CONTRA INCENDIOS, SHUTTLE DE BASURA, PLANTA DE EMERGENCIA, CONTROL 
DE ACCESO. 

Área total del 
terreno 

Área de terreno: 48,080.37 m2 �t 68,793.39 vrs2. 

Área total a 
construirse 

Las áreas totales a construirse se detallan de la siguiente manera por etapa: 
 

ETAPA 1 22,769.70 m2 

   
TORRE 1 17,296.29 m2 

   
Edificio de Apartamentos 10,383.11 m2 

Área vendible 8,500.32 m2 
Área común 1,882.79 m2 

Edificio de estacionamientos 5,636.80 m2 
Parqueo Superficial 1,276.38 m2 

   
URBANIZACIÓN 5,473.41 m2 
Caseta de Ingreso 193.29 m2 
Administración 55.44 m2 
Calle de ingreso frente al edificio  3,130.27 m2 
Planta de tratamiento 625.47 m2 
Estación de bombeo 216.41 m2 
Calle de ingreso a planta de tratamiento  1,252.53 m2 

   
ETAPA 2 19,624.06 m2 

   
TORRE 2 17,445.60 m2 

   
Edificio de Apartamentos 10,401.43 m2 

Área vendible 8,370.54 m2 
Área común 2,030.89 m2 

Edificio de estacionamientos 5,767.79 m2 
Parqueo Superficial 1,276.38 m2 



   
URBANIZACIÓN 2,178.46 m2 
Calle de ingreso frente al edificio  2,178.46 m2 

   
ETAPA 3 17,445.60 m2 

   
TORRE 3 17,445.60 m2 

   
Edificio de Apartamentos 10,401.43 m2 

Área vendible 8,370.54 m2 
Área común 2,030.89 m2 

Edificio de estacionamientos 5,767.79 m2 
Parqueo Superficial 1,276.38 m2 
   

 

Número de niveles 
a construirse 

12 niveles 

Descripción de 
zonas verdes 

Parques y senderos con árboles al aire libre. Vegetación de la zona. 

Amenidades Terraza, Gimnasio, Salón de Juegos, Co-Work, casa club, cancha de fútbol, 
senderos, juegos al aire libre, parque. 

Distribución y 
áreas a 

desarrollarse 

Zona residencial de 3 torres, zonas de amenidades y zonas de parqueos. 
 

ETAPA 1 22,769.70 m2 

   
TORRE 1 17,296.29 m2 

   
Edificio de Apartamentos 10,383.11 m2 

Área vendible 8,500.32 m2 
Área común 1,882.79 m2 

Edificio de estacionamientos 5,636.80 m2 
Parqueo Superficial 1,276.38 m2 

   
URBANIZACIÓN 5,473.41 m2 
Caseta de Ingreso 193.29 m2 
Administración 55.44 m2 
Calle de ingreso frente al edificio  3,130.27 m2 
Planta de tratamiento 625.47 m2 
Estación de bombeo 216.41 m2 
Calle de ingreso a planta de tratamiento  1,252.53 m2 

   
ETAPA 2 19,624.06 m2 

   
TORRE 2 17,445.60 m2 

   



Edificio de Apartamentos 10,401.43 m2 
Área vendible 8,370.54 m2 
Área común 2,030.89 m2 

Edificio de estacionamientos 5,767.79 m2 
Parqueo Superficial 1,276.38 m2 

   
URBANIZACIÓN 2,178.46 m2 
Calle de ingreso frente al edificio  2,178.46 m2 

   
ETAPA 3 17,445.60 m2 

   
TORRE 3 17,445.60 m2 

   
Edificio de Apartamentos 10,401.43 m2 

Área vendible 8,370.54 m2 
Área común 2,030.89 m2 

Edificio de estacionamientos 5,767.79 m2 
Parqueo Superficial 1,276.38 m2 
   

 

Cantidad de plazas 
de parqueo 

714 estacionamientos distribuidos en 426 apartamentos 

Características del 
tipo de estructura 

utilizada en la 
construcción 

El sistema de fundaciones será zapatas corridas fundidas in situ para edificio y 
zapatas aisladas para el parqueo. La estructura de apartamentos está planeada sea 
sistema de muros, los diafragmas se considera losas solidas fundidas en sitio; el 
parqueo será de marcos especiales de concreto reforzado, con losas fundidas en 
sitio de igual manera. El sistema de protecciones perimetrales será en colindancia 
por medio de muros enclavados permanentes. 

Sistema 
antisísmico 

implementado 

La estructura se analizó construyendo un modelo tridimensional con el programa 
ETABS V21.2.0 la consideración de la carga sísmica se utilizó metodología de 
análisis modal con respuesta de acuerdo a la norma ASCE 7-16. 

Tecnología en 
eficiencia 
energética 
utilizada 

N/A 

Fechas posibles de 
inicio y finalización 

del proyecto 

Se inicia proceso de construcción de Etapa 1 aproximadamente en septiembre 

2025. 

Modo de ejecución 
(construcción por 
etapas y el plazo 
estimado para 

cada una) 

Se trabajará en 3 etapas, con una duración estimada de 18 meses por cada etapa 
de acuerdo al siguiente detalle: 

�¾ Etapa 1 inicia aprox. en septiembre 2025, terminando aprox. en julio 2026 

para iniciar entregas en agosto 2026. 



�¾ Etapa 2 inicia aprox. 12 meses después de iniciada la Etapa 1, terminando 

aprox. en octubre 2027 para iniciar entregas en noviembre 2027. 

�¾ Etapa 3 inicia aprox. 3 meses después de iniciada la Etapa 2, terminando 

aprox. en abril 2028 para iniciar entregas en mayo 2028. 

Criterios y 
procedimientos a 

aplicar para la 
supervisión y 

seguimiento de 
obras 

Cuando la obra se esté ejecutando se tendrá un laboratorio de suelos y calidad de 
materiales cuya función es velar que todo los procesos cumplan con las 
especificaciones brindadas por los especialistas(estructurista, hidráulico, 
eléctrico), deberán cumplir con espesores de suelo bajo la cimentación, materiales 
pétreos, esfuerzos del acero, resistencia del concreto, bloques; así mismo el 
proyecto contara con personal idóneo para controlar el proceso constructivo por 
medio de cuadrilla topográfica para velar con alineamientos y niveles, supervisores 
de obra civil, supervisores obra eléctrica entre otros.  
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69 
 

  



 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
INFORME DE AVALUO  

 
SOLICITANTE:  DESARROLLADORA RENNES, S.A. DE C.V.  

 

 
PROPIETARIO:  

DESARROLLADORA RENNES, SOCIEDAD ANONIMA DE 
CAPITAL VARIABLE - DESARROLLADORA RENNES S.A.  
DE C.V. con un porcentaje de 100% de derecho de 
PROPIEDAD. 

 

 
DIRECCION: 

INMUEBLE SIN NUMERO Y PORCIONES 1, 2 Y 3 
SEGREGADO DEL S/N, UBICADO EN CANTON LAS 
DISPENSAS, correspondiente a la ubicación geográfica 
de LAS DISPENSAS, SAN JOSE VILLANUEVA, LA 
LIBERTAD ESTE, LA LIBERTAD;  

Ing. Msc. Julio Antonio Espinoza 
Representante Legal 

GEOTERRA REGIONAL DE AVALUOS, S. A. DE C. V.  

REGISTRO Nº PV00032021 

Sociedad Regional de Valoración  

 
RESUMEN DE VALORES  

EL VALOR DE MERCADO DE LOS TERRENOS ES:  $  3,565,000.00 

 
MAYO, 2025 



3.0 CONDICIONES DEL SEGMENTO INMOBILIARIO DEL SUJETO  

USO DEL SUELO 
 

 
ÍNDICE DE SATURACIÓN 
 

 
OFERTA 
 

 
DEMANDA 
 

 
FACTOR MERCADO/COSTO 
 

 
PLUSVALÍA 
 

 
VALOR SUJETO / ENTORNO 
 

 
EDAD PROM./ENTORNO 

 

 
 

PRESENTADO A: 

ESTE AVALÚO ES: INICIAL  

FECHA DE AVALUO: 31/05/2025  CÓDIGO: 

DESARROLLADORA RENNES, S.A. DE C.V.  
VPA31052501JE  

 
CLIENTE: DESARROLLADORA RENNES, S.A. DE C.V. 

PROPIETARIO: DESARROLLADORA RENNES, SOCIEDAD ANONIMA DE CAPITAL VARIABLE - DESARROLLADORA RENNES S.A. 
DE C.V. con un porcentaje de 100% de derecho de PROPIEDAD. 

INMUEBLE SIN NUMERO Y PORCIONES 1, 2 Y 3 SEGREGADO DEL S/N, UBICADO EN CANTON LAS DISPENSAS, 
DIRECCIÓN LEGAL: 

 

 
DIRECCIÓN ACTUAL: 

correspondiente a la ubicación geográfica de LAS DISPENSAS, SAN JOSE VILLANUEVA, LA LIBERTAD ESTE, LA 
LIBERTAD; 

INMUEBLE SIN NUMERO Y PORCIONES 1, 2 Y 3 SEGREGADO DEL S/N, UBICADO EN CANTON LAS DISPENSAS, 
correspondiente a la ubicación geográfica de LAS DISPENSAS, SAN JOSE VILLANUEVA, LA LIBERTAD ESTE, LA 
LIBERTAD; 

TIPO DE INMUEBLE: TERRENOS MATRICULA N°: VER CUADRO DE ÁREAS DEPARTAMENTO LA LIBERTAD 
 

DOCUMENTO VISTO:  
SE CONTO CON COPIA DE ESCRITURA DE FECHA 19/03/2025 Y CERTIFICACION EXTRACTADA DE FECHA 31/05/2025 
(Matrícula 30243061-00000) 

 

 
GRAVÁMENES: 

CONSTITUCION DE HIPOTECA ABIERTA. A favor de BANCO INDUSTRIAL EL SALVADOR, 
SOCIEDAD ANONIMA - BANCO INDUSTRIAL, S.A., con un Derecho de 100% de HIPOTECA. un 
monto de *** 3,500,000.00 Dólares, equivalentes a 30,625,000.00  Colones ***. para un Plazo de 36 
(Meses), la fecha de inicio de CONSTITUCION DE HIPOTECA ABIERTA es el 04/06/2024, con Grado 
de PRIMERA / ABIERTA Notario/Funcionario ALAS ZAMORA, ESTER GUADALUPE. Bajo el asiento de 
Inscripción número 5 de Matrícula 30243061-00000 

DOCUMENTO VISTO:  
COPIA DE ESCRITURA DE FECHA 19/03/2025 Y CERTIFICACIONES EXTRACTADAS DE FECHA 31/05/2025 (Matrícula 
Nº 30370088-00000 Y Matrícula Nº 30370089-00000) 

GRAVÁMENES: NO TIENEN. 

VALOR EN LIBROS:  $3,450,200.00  

INSUMOS  
UTILIZADOS:  DISTANCIÓMETRO, GPS, PLANOS Y CAMARA FOTOGRÁFICA. 

2.0  DEFINICIONES  Y METODOLOGÍA  DE VALORACIÓN  

FINALIDAD DEL AVALÚO: La finalidad del avalúo es para estimar el valor razonable de mercado de tres porciones de TERRENOS para fines 
particulares. 

 
VALOR DE MERCADO (DEFINICIÓN): El valor de mercado es el valor estimado por el cual se debería intercambiar una propiedad en la fecha 
de valuación entre un comprador dispuesto y un vendedor dispuesto en una operación razonable después de adecuada comercialización en la que 
las partes han actuado cada una con conocimiento, prudentemente y sin presión. 

 
METODOLOGÍAS DE VALORACIÓN A APLICAR: La valoración de esta propiedad s e realizara a través de un enfoque o base de 
valor: 1º) Se estimara el valor de mercado utilizando el método comparativo, a través de la homologación de inmuebles similares 
en venta ubicados en la zona donde se ha realizado el avalúo. La técnica de homologación a usar es la de factores. Nota: El 
método de costo no aplica en este avalúo ya que actualmente en el TERRENOS no existe obra física. 

 
NORMATIVA QUE CUMPLE ESTE AVALÚO: Este avalúo cumple con la norma nacional NRP-27 de la Superintendencia del Sistema Financiero 
(SSF) de El Salvador y con las Normas Internacionales de Valuación IVSC, especialmente con la Aplicación Internacional de Valuación 2 (IVA 2), 
que se refiere a la Valuación para la concesión de Prestamos con Garantía. 

 
RESIDENCIAL 

 
COMERCIAL 

 
INDUSTRIAL X SUB-URBANA 

  
RANGOS DE VALORES EN LA ZONA 

 

< 25% 
 

25% - 50% X 50% - 75% 
 

= 100% 
 
ENTRE 

 
$ 450,000.00 

 
Y 

BUENA X NORMAL 
 

BAJA 
 

LIMITADA 
  

$ 5,000,000.00 
 

BUENA X NORMAL 
 

BAJA 
 

LIMITADA 
    

> 1.0 X = 1.0 
 

< 1.0 0 % 
    

CRECIENTE X NORMAL 
 

BAJA 
 

DECRECIENTE 
 
TIEMPO DE COMERCIALIZACIÓN: 

 

SUPERIOR X SIMILAR 
 

INFERIOR 
 

SIN MERCADO 
  

3 - 6 MESES 
 

> 9 MESES 

< 10 AÑOS X 10 - 25 AÑOS 
 

25 - 45 AÑOS 
 

> 45 AÑOS X 
 
6 - 9 MESES 

 

INFORME DE VALUACIÓN  



5.0 CARACTERÍSTICAS FÍSICAS Y MORFOLÓGICAS  

4.0  DESCRIPCIÓN  DE LOS TERRENOSS 
N° DESCRIPCIÓN ÁREA (m²) ÁREA (v²) MATRICULA N° 

1 RESTO 36,819.15 52,680.84 30243061-00000 

2 PORCION 1 8,130.95 11,633.76 30370088-00000 

3 PORCION 2 3,130.27 4,478.79 30370089-00000 

 

Área Superficial Inscrita: 48,080.37 m² EQUIVALENTES A = 68,793.39 v² 

Área Según ficha catastral: 48,212.36 m² EQUIVALENTES A = 68,982.24 v² 

Área Según Plano Topográfico: 48,227.58 m² EQUIVALENTES A = 69,004.02 v² 

Área a Valuar: 48,080.37 m² EQUIVALENTES A = 68,793.39 v² 
 

OBSERVACIONES: EL INMUEBLE ESTA FORMADO POR TRES TERRENOS, DE CONFIGURACION IRREGULAR CON LINDEROS DE TRAZO RECTOS Y CURVOS 
CON UNA EXTENSIÓN SUPERFICIAL TOTAL DE 48,080.37. ADEMAS SE CUENTA CON UN AREA DE PLANO TOPOGRAFICO DE 48,227.58 m² Y UN AREA 
CATASTRAL DE 48,212.36. PARA EFECTOS DE ESTE INFORME, SE TORMARÁ EL AREA MENOR. EL ACCESO A LA PROPIEDAD ES A TRAVEZ DE CALLE DE 
ASFALTO EN BUEN ESTADO DE MANTENIMIENTO. 

 

FORMA:  
 
 

 
ELEVACIÓN:  

 
 

 
TOPOGRAFÍA: 

TERRENOS DE FORMA IRREGULAR CON LINDEROS DE TRAZOS RECTOS. 
 

 
LA ELEVACIÓN DEL TERRENOS ES DE 621.00 METROS APROXIMADAMENTE SOBRE EL NIVEL DEL MAR SEGÚN GPS GARMIN 
UTILIZADO. 

 

 
LA TIPOGRAFÍA ES PLANA. 

 
 

 
SERVICIOS: NO POSEE, SE DESCONOSE FALTIBILIDAD A SERVICIOS BASICOS. 

 
 

COORDENADAS: 
LAS COORDENADAS DE LOS TERRENOS SON: N 13°35'21.0" LATITUD NORTE Y W 89°16'27.2" LONGITUD PONIENTE SEGÚN GPS 
GARMIN UTILIZADO. 

 

 
USO DEL SUELO: AGRICOLA ACTUALMENTE, CON POTENCIAL DE SER URBANIZABLE. 

 
CONSTRUCCIÓN 
EXISTENTES Y 

MEJORAS: 

 
NO POSEE CONSTRUCCIONES. 

 

 
 

TIPO DE ACCESO: EL ACCESO A LA PROPIEDAD ES A TRAVEZ DE CALLE DE ASFALTO EN BUEN ESTADO DE MANTENIMIENTO. 
 

 
SERVIDUMBRES:  NO POSEE. 

 
ASPECTOS 

AMBIENTALES: 
SEGUN INFORMACION DE VIGEA EL INMUEBLE ES ATRAVESADO POR QUEBRADA LA CEIBA. LOS SUELOS DEL TERRENOS SON 
ANDISOLES. EL PROYECTO CUENTA CON LA RESOLUCION AMBIENTAL MARN-NFA536-2024-R-12-2025 

 

 
USO DEL SUELO: 

 

 
RIESGOS 

FUNDAMENTADOS: 

 
EL USO DEL SUELO EN LA ZONA DONDE SE ENCUENTRA LA PROPIEDAD ES SUB URBANA - HABITACIONAL, NO EXISTEN 
ZONAS AGRÍCOLAS, CULTIVOS PERMANENTES O ZONAS ECOLÓGICAS CERCA DE LA PROPIEDAD. LA ZONA SE ENCUENTRA EN 
TRANSICION A SUELO RESIDENCIAL URBANO. 

 
NO SE OBSERVARON FACTORES EXTERNOS O RIESGOS QUE AFECTEN EL VALOR DE LA PROPIEDAD. 

6.0 DESCRIPCIÓN DEL ENTORNO  



INFRAESTRUCTURA DEL ENTORNO  SERVICIOS EXISTENTES EN LA PROPIEDAD  

TIPO DE ACCESO: 
 

ASFALTO 
 

AGUA POTABLE: NO POSEE 

ACERA: 
 

NO POSEE 
 

ENERGÍA ELÉCTRICA: NO POSEE 

CUNETA: 
 

SI POSEE 
 

ALCANTARILLADO SANITARIO: NO POSEE 

ALUMBRADO PUBLICO: 
 

SI POSEE 
 

ALCANTARILLADO PLUVIAL: NO POSEE 

ASEO MUNICIPAL: 
 

SI POSEE 
 

RED TELEFÓNICA FIJA: NO POSEE 

ZONA VERDE O RECREATIVA: SI POSEE 
 

RED INTERNET, CABLE, TELÉFONO MÓVIL: NO POSEE 

DISTANCIAS (mts): 

CIUDAD MAS CERCANA: 
 

ZARAGOZA 
 

CENTRO URBANO: 8.00 Kms 

DISTANCIA A CIUDAD CERCANA: 8.00 Kms TRANSPORTE PUBLICO: 150.00 Mts 

CARRETERA MAS CERCANA: 
CARRETERA PUERTO DE 

LA LIBERTAD 

 
ZONAS COMERCIALES: 8.00 Kms 

CLASIFICACIÓN DE LA 
ZONA:  

 
LA ZONA DONDE SE ENCUENTRA LA PROPIEDAD SE CLASIFICA COMO SUB URBANA DE DESARROLLO PROGRESIVO. 

 

 
FACTORES POSITIVOS: 

 
LA ZONA DONDE SE ENCUENTRA LA PROPIEDAD ESTA EN TRANSICIÓN A DESARROLLO DE PROYECTOS HABITACIONALES 
RURALES Y URBANOS. 

 
FACTORES NEGATIVOS: 

 
NO SE OBSERVARÓN. 

    

 
USO ACTUAL DEL 
INMUEBLE:  

 
 
EN ESTADO NATURAL. 

    

7.0  OBSERVACIONES IMPORTANTES  

1º) EL VALOR DE LOS TERRENOS SE HA OBTENIDO A TRAVÉS DEL MÉTODO COMPARATIVO, TOMANDO COMO BASE LA HOMOLOGACIÓN DE 
FACTORES DE CORRECCIÓN DE INMUEBLES UBICADOS EN LA ZONA DONDE SE HA REALIZADO EL AVALÚO. LA TÉCNICA DE HOMOLOGACIÓN 
UTILIZADA ES LA DE FACTORES. 

2º) EN LOS TERRENOS SE PROYECTA DESARROLLAR EL PROYECTO FIORELI, EL CUAL CUENTA CON PERMISOS Y ESTUDIOS QUE SE DETALLAN 
EN ESTE INFORME. 

3º) POR SU UBICACIÓN SE CONSIDERA QUE SU COMERCIALIZACIÓN SERIA A MEDIANO PLAZO. EN LA ZONA SE HAN REALIZADO VARIAS 
TRANSACCIONES EN VALORES SIMILARES AL VALUADO. Y EN LA MEDIDA QUE LOS TERRENOS SE ACERCAN A LAS ZONAS URBANAS AUMENTA 
EL VALOR DE LA TIERRA. 

4º) POR SU UBICACIÓN SE CONSIDERA QUE SU COMERCIALIZACIÓN SERIA A MEDIANO PLAZO. EN LA ZONA SE HAN REALIZADO VARIAS 
TRANSACCIONES EN VALORES SIMILARES AL VALUADO. Y EN LA MEDIDA QUE LOS TERRENOS SE ACERCAN A LAS ZONAS URBANAS AUMENTA 
EL VALOR DE LA TIERRA. 

5º) SE HACE CONSTAR SOBRE LO REQUERIDO EN ANEXO DE LA NRP-27, LITERAL XI, NUMERAL 1, SOBRE DETALLAR EL HISTORIAL DE 
MANTENIMIENTO (MAQUINARIA Y EDIFICACIONES, AMPLIACIONES Y REMODELACIONES), NO APLICA, YA QUE NO EXISTEN CONSTRUCCIONES 
PARA MANTENIMIENTO, MAQUINARIA, EDIFICACIONES, AMPLIACIONES Y REMODELACIONES 

6º) SE TUVIERON A LA VISTA LOS SIGUIENTES PERMISOS Y ESTUDIOS: 

» Permiso de Terracería, Exp. S/N, emitido por Alcaldía Municipal de La Libertad Este de san Jose Villanueva, de fecha 08/04/2025. 

» Factibilidad de aguas lluvias, Revisión Vial y Zonificación emitido por Alcaldía Municipal de La Libertad Este de san Jose Villanueva, de fecha 
21/10/2024. 
» Calificación de Lugar, Línea de Construcción y Factibilidad de Drenaje de Aguas LLuvias, Expediente Nº 076-23-FP, emitido por Alcaldía 
Municipal de La Libertad Este de san Jose Villanueva, de fecha 18/10/2023. 

» Resolución MARN-NFA536-2024-R-12-2025, de fecha 08/01/2025. 

» Permiso de Exploracion de aguas subterróneas, ASA-PEXP-j0046-2024, emitido por ASA, de fecha 07/06/2024. 

» Opinion Técnica favorable de Bienes nacionales que conforman el dominio público Hidráulico, ASA-ADPH-J0029-2024 de fecha 19/02/2025. 

» Permiso de Vertido, ASA-PVER-J0023-2025, emitido por ASA, de fecha 24/02/2025. 

»Factibilidad para suministro de servicio eléctrico NC-0021-2025, a Proyecto habitacional ubicado en San José Villanueva, La Libertad, emitido 
por DELSUR, de fecha 13/01/2025. 

» Estudio Geotécnico de suelos, Reporte: SV-024-157 elaborado por TERRACON, de fecha Nov/2024. 

» Estudio Hidrogeológico para el proyecto �³�5�(�6�,�'�(�1�&�,�$�/ SAN JOSÉ VILLANUEVA" elaborado por: G & C CONSULTORES S.A. DE C.V. de 
fecha Enero/2024. 

» Informe Especial : Estudio Hidrológico e Hidráulico, elaborado por Chevez, Servicios de Ingeniería, fecha 2024. 

» Escritura de Segregación, de fecha 19/03/2025. 

» Certificaciones Extractadas de fecha 31/05/2025. 

» Plano topográfico       



8.0  AVALÚO DE LOS TERRENOSS POR EL MÉTODO COMPARATIVO.  

DESCRIPCIÓN:  SUJETO: 
COMPARABLES 

1 2 3 
   CANTON SAN FRANCISCO,  

UBICACIÓN: 
 INMUEBLE S/N, UBICADO EN 

CANTON LAS DISPENSAS, SAN JOSE 
CARRETERA A LA LIBERTAD, 

NUMERO S/N, HACIENDA VERACRUZ, 

NUMERO S/N, PUNTO DENOMINADO 
CANTON LAS DISPENSAS, , SAN JOSE 

VUELTA DEL COYOL, ZARAGOZA, LA VILLANUEVA, LA LIBERTAD 
  VILLANUEVA, LA LIBERTAD. ZARAGOZA, LA LIBERTAD ESTE, LA LIBERTAD ESTE, LA LIBERTAD 
   LIBERTAD  

CLASE DE INMUEBLE:  TERRENOS TERRENOS TERRENOS TERRENOS 

ÁREA DE TERRENOS: 
 

48,080.37  m²  51,150.00  m²  62,645.00  m²  15,840.79  m²  

FRENTE LOTE: 
 

150.00 m 95.00 m 150.00 m 75.00 m 

FONDO LOTE: 
 

320.54 m 538.42 m 417.63 m 211.21 m 

FECHA: 
  

29/05/2025  29/05/2025  29/05/2025  

VALOR COTIZADO (USD): $4,100,000.00 $5,500,000.00 $1,650,000.00 

VALOR AJUSTADO (USD): $3,690,000.00 $5,060,000.00 $1,518,000.00 

P. UNITARIO TOTAL/ m²: $72.14 /m²  $80.77 /m²  $95.83 /m²  

CONDICIONES DE OFERTA: OFERTA COMPRA COMPRA 

REFERENCIA: REGISTRO DE COMPRA REGISTRO DE COMPRA REGISTRO DE COMPRA 

 
FACTORES 

FACTORES DE HOMOLOGACIÓN  DEL TERRENOS 

1 2 3 

ÁREA 1.0150 1.0712 0.8009 

FRENTE 1.0515 1.0000 1.0534 

FONDO 1.0538 0.9834 0.9010 

REGULARIDAD 1.0000 1.0000 1.0000 

TOPOGRAFÍA 1.0000 1.0000 1.0000 

UBICACIÓN 0.9000 0.9000 1.0000 

COMERCIALIZACIÓN 1.0000 1.0000 1.0000 

TIPO DE VÍA 1.0000 1.0000 1.0000 

TRAMITOLOGÍA 1.0000 1.0000 1.0000 

FACTORES DE AJUSTE 1.0122  0.9481  0.7601  

VALOR / m² HOMOLOGADO= $73.02 /m²  $76.58 /m²  $72.84 /m²  

BANDA DE PRECIOS HOMOLOGADOS= $74.146 /m²   

VALOR / m² DETERMINADO= $74.146 /m²   

VALOR CALCULADO=  
 $3,564,967.11  

VALOR DE MERCADO DEL TERRENOS=   $3,565,000.00 VALOR POR V² =  51.82 /v²  

VALOR DE MERCADO DEL TERRENOS: TRES MILLONES QUINIENTOS SESENTA Y CINCO MIL 00/100 DOLARES  

9.0  ESTRUCTURA DEL VALOR DE LOS TERRENOS (RESUMEN)  
 

TERRENO AREA m² AREA v² UNITARIO VALOR MERCADO 

RESTO 36,819.15 m² 52,680.84 v² $51.82 /V² $2,730,017.88 

PORCION 1 8,130.95 m² 11,633.76 v² $51.82 /V² $602,882.98 

PORCION 2 3,130.27 m² 4,478.79 v² $51.82 /V² $232,099.14 

EL VALOR DE MERCADO DE LOS TERRENOS ES: $3,565,000.00 
 

 

 
CONCLUSIÓN DEL 

VALOR:  

DESPUÉS DE REALIZADA LA INSPECCIÓN Y ANALIZADO EL MERCADO DE BIENES SIMILARES, SE ESTIMA QUE EL VALOR DE 
MERCADO MAS PROBABLE ES EL ESTIMADO. EL INMUEBLE SE ENCUENTRA DENTRO ZONA DE USO HABITACIONAL 
ACTUALMENTE EN CRECIMIENTO SOSTENIDO Y CN BUENA DEMANDA. EL AVALÚO ES DE UNICAMENTE DE LOS TERRENOSS, 
EL CUAL AUN NO CUENTA CON INVERSION EN OBRAS DE URBANIZACIONO, POR LO QUE PARA LA ESTIMACION DEL VALOR 
DE LA TIERRA SE UTILIZARÁ UNICAMENTE EL ENFOQUE DE MERCARDO, YA QUE EL ENFOQUE DE COSTO NO APLICA PARA 
TERRENOSS. 

 
 

 
 
 

 
 

 
"El suscrito Perito Valuador declara bajo juramento que conoce y cumple con las regulaciones 
contenidas en las Normas Técnicas para el Registro de Peritos Valuadores y sus Obligaciones 
Profesionales; en consecuencia, no se encuentra en ninguna de las situaciones establecidas 
del artículo 27 de la referida Norma que impida emitir el informe  de valuación". Ing. Msc. Julio Antonio Espinoza 

Representante Legal 
REGISTRO Nº PV00032021 

GEOTERRA REGIONAL DE AVALUOS, S. A. DE C. V.  
Sociedad Regional de Valoración  



 

 
 

PLANO TOPOGRÁFICO  



 

 
 

PLANTA ARQUITECTÓNICA DEL CONJUNTO  



 

 
 

INDICE DE PLANOS Y PLANTA DE CONJUNTO Y TECHOS  



 

 
 

PLANO DE ÁREAS  



 

 
 

MAPA CATASTRAL  



 
 

 

UBICACIÓN CATASTRAL - RESTO  



 

 

 



 
 

 

UBICACIÓN CATASTRAL - PORCIÓN 1  



 

 

 



 
 

 

UBICACIÓN CATASTRAL - PORCIÓN 2  



 

 

 



 

 
 

CERTIFICACIONES EXTRACTADAS  
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PLANO DE UBICACIÓN  
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