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Dictamen de los Auditores Independientes

A la Junta Directiva de Ricorp Titularizadora, S.A. y
Tenedores de Valores del Fondo de Titularizacion de Inmuebles -
Ricorp Titularizadora - Torre Sole Bl( Uno:

Opinién

Hemos auditado los estados financieros del Fondo de Titularizacion de Inmuebles -
Ricorp Titularizadora - Torre Sole Bli Uno, administrado por Ricorp Titularizadora,
S.A. subsidiaria de Regional Investment Corporation, S.A. de C.V., que incluyen el
balance general al 31 de diciembre de 2018, y el estado de flujos de efectivo
correspondiente al periodo del 30 de mayo al 31 de diciembre de 2018, asi como las
notas explicativas a los estados financieros que incluyen un resumen de las politicas
contables significativas.

En nuestra opinién, los estados financieros adjuntos presentan razonablemente en
todos los aspectos materiales, la situacién financiera del Fondo de Titularizacion de
Inmuebles- Ricorp Titularizadora - Torre Sole Bl Uno, al 31 de diciembre de 2018, y
flujos de efectivo correspondientes al periodo del 30 de mayo al 31 de diciembre de
2018, de conformidad con el Manual y Catalogo de Cuentas para Fondos de
Titularizacion de Activos emitido por la Superintendencia del Sistema Financiero.

Fundamento de la opinion

Hemos llevado a cabo nuestra auditoria de conformidad con las Normas
Internacionales de Auditoria (NIA) emitidas por la Federaciéon Internacional de
Contadores (IFAC por sus siglas en inglés). Nuestras responsabilidades de acuerdo con
dichas normas se describen mas adelante en la seccion “Responsabilidades del auditor
en relacion con la auditoria de los estados financieros” de nuestro dictamen. Somos
independientes del Fondo de conformidad con el Codigo de Etica para Profesionales
de la Contabilidad del Consejo de Normas Internacionales de Etica para Contadores
(Codigo de Etica de IESBA - IFAC) y el Cédigo de Etica Profesional para Auditores y
Contadores emitido por el Consejo de Vigilancia de la Profesion de Contaduria Plblica
y Auditoria (CVPCPA) y hemos cumplido las demas responsabilidades de ética de
conformidad con dichos requerimientos. Consideramos que la evidencia de auditoria
que hemos obtenido proporciona una base suficiente y adecuada para nuestra opinion
de auditoria.

BDO Figueroa Jiménez & Co.,Sociedad Anonima, debidamente constituida y registrada de acuerdo a las Leyes1dé5
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Base de contabilidad

Sin calificar nuestra opinion, llamamos la atencion a la nota 3.2 que describe la base
de contabilizacién de los estados financieros los cuales estan preparados de
conformidad con el Manual y Catalogo de Cuentas para Fondos de Titularizacién de
Activos emitido por la Superintendencia del Sistema Financiero, éstas son una base de
contabilidad especifica para el Fondo, distinta a las Normas Internacionales de
Informacion Financiera (NIIF).

Cuestiones (asuntos) claves de la auditoria

Las cuestiones (o asuntos) claves de la auditoria son aquellas que, segln el juicio
profesional del auditor, han sido de la mayor significatividad en nuestra auditoria de
los estados financieros del ejercicio actual. Estas cuestiones han sido tratadas en el
contexto de la auditoria de los estados financieros en su conjunto, y en la formacién
de la opinidén de auditoria sobre éstos, sin expresar una opinién por separado sobre
estas cuestiones.

Activos en Titularizacion largo plazo

Véase nota 7, nota 12 y nota 14 a los estados financieros

Asunto o aspecto clave identificado Como se abordo el asunto en la auditoria

Al 31 de diciembre de 2018, el Fondo
presenta activos en titularizacion por un
saldo de US$3,190,396.69 que incluye
terreno y contrucciones en proceso, que
representan la acumulacién de costos
necesarios hasta dejar el inmueble en
condiciones de venderse. El
financiamiento para la construccion del
inmueble, ha sido obtenido mediante la
colocacion de emision de Valores de
Titularizacion (titulos de participacion)

por  US$2,250,000.00 'y  préstamos
obtenidos con instituciones bancarias o de
crédito de largo plazo por
US$2,750,000.00, cuyos intereses por

préstamos, cancelados durante la etapa de
construccion formaran parte de los activos
en titularizacion - construcciones en
proceso. Durante el afio 2018 se pago en
concepto de intereses un monto de
Us$90,800. 36.

Se efectuo proceso de confirmaciones
externas para determinar la existencia de
los saldos registrados en el pasivo al 31 de
diciembre de 2018, asimismo se verificd
los documentos de respaldo de la
acumulacion de costos en activos en
titularizacion; efectuandose
adicionalmente un recalculo de intereses y
procedimientos de cumplimientos con
respecto a la construccion del inmueble;
para ello se tomo de base los asuntos de
cumplimiento para registro contable
dispuestos en el Manual y Catalogo de
Cuentas para Fondos de Titularizacion de
Activos aprobado por la Superintendencia
del Sistema Financiero.
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Responsabilidades de la administracién y de los responsables del gobierno de la
entidad con respecto a los estados financieros del Fondo

La Administracion es responsable de elaborar y presentar razonablemente los estados
financieros de conformidad con las disposiciones sobre informacién financiera
establecidas en el Manual y Catélogo de Cuentas para Fondos de Titularizacién de
Inmuebles vigente en El Salvador emitido por la Superintendencia del Sistema
Financiero, y del control interno que la administracién considere necesario para
permitir la elaboracién de estados financieros libres de errores materiales, debido a
fraude o error. En la preparacién de los estados financieros, la administracion es
responsable de la valoracion de la capacidad del Fondo, de continuar como negocio
en marcha, revelando, segin proceda, las cuestiones relacionadas con el negocio en
marcha y utilizando la base contable de negocio en marcha; excepto si el érgano de
la administracién de la sociedad Titularizadora haciendo uso de las facultades que le
confiere la Ley de Titularizacion de Activos o contratos suscritos para dicho Fondo,
acuerde la liquidacién del Fondo. La Administracion es responsable de la supervisidn
del proceso de informacion financiera del Fondo.

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

Nuestros objetivos son obtener una seguridad razonable de que los estados
financieros en su conjunto estan libres de errores materiales, debido a fraude o error,
y emitir un dictamen de auditoria que contiene nuestra opinion.

Seguridad razonable es un alto grado de seguridad, pero no garantiza que una
auditoria realizada de conformidad con las Normas Internacionales de Auditoria
emitidas por la Federacion Internacional de Contadores (IFAC por sus siglas en inglés)
siempre detecte un error material cuando exista. Las incorrecciones pueden deberse
a fraude o error y se consideran materiales, si, individualmente o de forma
acumulada, puede preverse razonablemente que influirdn en las decisiones
economicas que los usuarios toman basandose en los estados financieros. Como parte
de una auditoria de conformidad con las Normas Internacionales de Auditoria,
aplicamos nuestro juicio profesional y mantenemos una actitud de escepticismo
profesional durante toda la auditoria. También:

* lIdentificamos y valoramos los riesgos de error material en los estados financieros,
debido a fraude o error, disefiamos y aplicamos procedimientos de auditoria para
responder a dichos riesgos y obtenemos evidencia de auditoria suficiente y
adecuada para proporcionar una base para nuestra opinidn. El riesgo de no
detectar un error material debido a fraude es mas elevado que en el caso de una
incorreccion debido a error, ya que el fraude puede implicar colusion,
falsificacion, omisiones deliberadas, manifestaciones intencionadamente
erroneas, o elusion del control interno.
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+ Obtenemos conocimiento del control interno relevante para la auditoria con el
fin de disefiar procedimientos de auditoria que sean adecuados en funcién de las
circunstancias, y no con la finalidad de expresar una opinién sobre la eficacia del
control interno del Fondo.

+ Evaluamos la adecuacién de las politicas contables aplicadas y la razonabilidad
de las estimaciones contables y la correspondiente informacién revelada por la
direccion.

«  Concluimos sobre lo adecuado de utilizar, por parte de la Administracidn, la base
contable de negocio en marcha y, basdndonos en la evidencia de auditoria
obtenida, concluimos sobre la existencia, o no, de una incertidumbre material
relacionada con hechos o con condiciones que pueden generar dudas
significativas sobre la capacidad del Fondo para continuar como empresa en
funcionamiento. Si concluimos que existe una incertidumbre material, se nos
requiere llamar la atencion en nuestro informe de auditoria sobre la
correspondiente informacion revelada en los estados financieros o, si dichas
revelaciones no son adecuadas, que expresemos una opinién modificada.
Nuestras conclusiones se basan en la evidencia obtenida hasta la fecha de
nuestro dictamen de auditoria. Sin embargo, hechos o condiciones futuros
pueden ser causa de que el Fondo deje de ser una empresa en marcha.

« Evaluamos la presentacion global, la estructura y el contenido de los estados
financieros, incluida la informacion revelada, y si los estados financieros
representan las transacciones y los hechos subyacentes de un modo que expresen
una presentacion razonable.

Comunicamos a los responsables del Gobierno del Fondo en relacién con, entre otras
cuestiones, el alcance y el momento de realizacion de la auditoria planificados y los
hallazgos de la auditoria, asi como cualquier deficiencia del control interno que
identificamos en el transcurso de la auditoria.
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También proporcionamos a los responsables del Gobierno del Fondo una declaracién
de que hemos cumplido con los requerimientos de ética aplicables en relacidn con la
independencia, y comunicado con ellos acerca de todas las relaciones y demaés
cuestiones de las que se puede esperar razonablemente puedan afectar a nuestra
independencia y cuando sea aplicable, las correspondientes salvaguardas. Entre las
cuestiones que han sido objeto de comunicacion con los responsables del gobierno del
Fondo, determinamos las que han sido de mayor significatividad en la auditoria de los
estados financieros del periodo actual y que son, en consecuencia, las cuestiones
clave de auditoria. Describimos esas cuestiones en nuestro informe de auditoria salvo
que las disposiciones legales o reglamentarias prohiban revelar publicamente la
cuestion o, en circunstancias extremadamente poco frecuentes, determinamos que
una cuestion no se deberia comunicar en nuestro informe porque cabe
razonablemente esperar que las consecuencias adversas de hacerlo superarian los
beneficios de interés publico de la misma.

BDO Figueroa Jiménez & Co., S.A.
IBO Registro N° 215
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Fondo de Titularizacion de Inmuebles Ricorp Titularizadora Torre Sole BliG Uno
(Administrado por Ricorp Titularizadora, S.A., Subsidiaria de Regional
Investment Corporation, S.A. de C.V.)

(San Salvador, Republica de El Salvador)

Balance General del Fondo
Al 31 de diciembre de 2018

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

Activo
Activo corriente:
Bancos (nota 4) ussS 1,005,610.55
Cuentas y documentos por cobrar (nota 5) 1,523,014.94
Activos en titularizacion (nota 7) 3,190,396.69
Gastos pagados por anticipado (nota 8) 54,415.61
Total del activo uss 5,773,437.79
Pasivo
Pasivo corriente:
Documentos por pagar (nota 9) uss 76,173.75
Comisiones por pagar (nota 10) 24.00

Otras cuentas por pagar 1,026.00
Impuestos y retenciones por pagar (nota 11) -
Préstamos y sobregiros con instituciones bancarias

o de crédito (nota 12) 12,714.04
Total del pasivo corriente 89,937.79

Pasivo no corriente:
Préstamos con instituciones bancarias o de crédito

de largo plazo (nota 12) 2,750,000.00
Ingresos diferidos (nota 13) 683,500.00
Total del pasivo no corriente 3,433,500.00
Total del pasivo 3,523,437.79
Patrimonio:
Participaciones
Participaciones en fondos inmobiliarios (nota 14) 2,250,000.00
Total del patrimonio 2,250,000.00
Total del pasivo y patrimonio uss 5,773,437.79
Cuentas de orden y de control deudoras
Valores y bienes entregados en garantia (nota 12) uss 9,901,123.52
Créditos a favor no utilizados (nota 12) 4,605,000.00

uss 14,506,123.52

Cuentas de orden y de control acreedoras

Control de valores y bienes entregados en garantia (nota 12) uss 9,901,123.52
Control de créditos a favor no utilizados (nota 12) 4,605,000.00

uss 14,506,123.52

Las notas que acompanan en las paginas 1 a la 30 son parte integral de los estados financieros.



Fondo de Titularizacion de Inmuebles Ricorp Titularizadora Torre Sole BliG Uno
(Administrado por Ricorp Titularizadora, S.A., Subsidiaria de Regional
Investment Corporation, S.A. de C.V.)

(San Salvador, Republica de El Salvador)

Estado de Flujos de Efectivo del Fondo
Periodo del 30 de mayo al 31 de diciembre de 2018

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

Flujos de efectivo provenientes de actividades de operacion:
Excedente del ejercicio uss

Ajustes para conciliar el excedente del ejercicio con el
efectivo neto provisto por actividades de operacion:

Aumento en cuentas por cobrar (1,523,014.94)
Aumento en activos en titularizacion (3,190,396.69)
Aumento en gastos pagados por anticipado (54,415.61)
Aumento en documentos por pagar 76,173.75
Aumento en comisiones por pagar 24.00
Aumento en otras cuentas por pagar 1,026.00

Aumento en intereses por préstamos y
sobregiros con instituciones bancarias o de

crédito 12,714.04
Aumento en ingresos diferidos 683,500.00
Efectivo neto usado en actividades de operacion (3,994,389.45)
Flujos de efectivo provenientes de actividades de financiamiento:
Préstamos con instituciones bancarias o de crédito de largo plazo 2,750,000.00
Participaciones en fondos inmobiliarios 2,250,000.00
Efectivo neto provisto por actividades de financiamiento 5,000,000.00

Aumento neto en el efectivo y equivalente de efectivo 1,005,610.55
Efectivo y equivalente de efectivo al inicio del periodo -

Efectivo y equivalente de efectivo al final del periodo (nota 4) uss 1,005,610.55

Las notas que acompafan en las paginas 1 a la 30 son parte integral de los estados financieros.



Fondo de Titularizacion de Inmuebles - Ricorp Titularizadora -
Torre Sole Bla Uno
(Administrado por Ricorp Titularizadora, S.A.,
Subsidiaria de Regional Investment Corporation, S.A. de C.V.)
(San Salvador, Republica de El Salvador)

Notas a los Estados Financieros
Al 31 de diciembre de 2018

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

Nota (1) Constitucion e inscripcion en el registro publico bursatil

Del Fondo de Titularizacion

El Fondo de Titularizacion de Inmuebles Ricorp Titularizadora Torre Sole Bl{
Uno, quedo constituido de pleno derecho de acuerdo a lo establecido en los
Articulos 44 y 47 de la Ley de Titularizacion de Activos, en el acto de
otorgamiento de escritura publica del Contrato de Titularizacién ante los
oficios de la Licenciada Claudia Elizabeth Arteaga Montano en fecha 25 de
mayo de 2018, por la sociedad Titularizadora Ricorp Titularizadora, S.A., y el
Representante de los Tenedores de Valores, Lafise Valores de El Salvador,
S.A. de C.V., Casa de Corredores de Bolsa. La inscripcion de la emision de
Valores de Titularizacion - Titulos de Participacion, con cargo al Fondo de
Titularizacion de Inmuebles Ricorp Titularizadora Torre Sole BlU Uno por un
monto de hasta US$3,000,000.00, fue autorizada por la Junta Directiva de
Ricorp Titularizadora, S.A., en sesion N° JD-07/2018 de fecha 11 de abril de
2018. El Consejo Directivo de la Superintendencia del Sistema Financiero en
sesion N° CD-14/2018 de fecha 19 de abril de 2018, autorizd el asiento
registral de la emision en el Registro Especial de emisiones de valores del
Registro Publico Bursatil, siendo asentada la emision bajo el asiento registral
N° EM-0006-2018, el 27 de junio de 2018. Resolucion del Comité de Emisiones
EM-10/2018, de fecha 2 de julio de 2018 donde se autorizé la inscripcién de
la emision en la Bolsa de Valores de El Salvador.

Este es un Fondo de Titularizacion de Inmuebles constituido con el objeto de
desarrollar el proyecto de construccion de Torre Sole BlG 1, un proyecto
habitacional consistente en wuna torre de apartamentos para su
comercializacién y venta, y producto de ello generar rentabilidad y entrega
de dividendos para los Tenedores de los titulos de participacion que se
emitan con cargo al mismo.

(Continda)
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Fondo de Titularizacion de Inmuebles - Ricorp Titularizadora -
Torre Sole Bla Uno
(Administrado por Ricorp Titularizadora, S.A.,
Subsidiaria de Regional Investment Corporation, S.A. de C.V.)
(San Salvador, RepuUblica de El Salvador)

Notas a los Estados Financieros

Para efectos de financiar el proyecto de construccion el Fondo de
Titularizacion, previa autorizacion de la Junta Extraordinaria de Tenedores,
podra adquirir préstamos 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 institucion extranjera.

De la Sociedad Titularizadora

Ricorp Titularizadora, S.A., administradora del Fondo de Titularizacion de
Inmuebles Ricorp Titularizadora Torre Sole Bli Uno, obtuvo la autorizacion
de constitucion de la sociedad por parte del Consejo Directivo de la
Superintendencia de Valores hoy Superintendencia del Sistema Financiero, en
sesion numero CD-15/2011 de fecha 28 de julio 2011, procediendo al
otorgamiento de la escritura pUblica de constitucion social el 11 de agosto de
2011, siendo inscrita en el Registro de Comercio al nimero 41 del libro
numero 2784 del Registro de Sociedades con fecha 26 de agosto de 2011.
Luego de cumplir con los requisitos legales y normativos correspondientes, en
sesion numero CD-12/2011 celebrada con fecha 7 de diciembre de 2011, el
Consejo Directivo de la Superintendencia del Sistema Financiero autorizo el
inicio de operaciones y el correspondiente asiento registral de Ricorp
Titularizadora, S.A., siendo asentada en el Registro Especial de
Titularizadoras de Activos del Registro Publico Bursatil asiento TA-0001-2011
el 13 de diciembre de 2011, obteniendo la autorizacion de su Junta Directiva
para ser inscrita como Emisor de Valores, en sesion No. JD-01/2012, de fecha
19 de enero de 2012. Recibi6 de la Bolsa de Valores de El Salvador la
autorizacion de inscripcion como Emisor de valores en sesién de Junta
Directiva No. JD-03/2012, de fecha 21 de febrero de 2012, y posteriormente
la autorizacion del Asiento Registral en el Registro Especial de Emisores de
Valores del Registro Publico Bursatil por el Consejo Directivo de la
Superintendencia del Sistema Financiero, en sesion No. CD-23/2012,
celebrada el 6 de junio de 2012, siendo asentada bajo asiento registral
numero EV-0002-2012 en fecha 2 de julio de 2012.

(Continda)
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Fondo de Titularizacion de Inmuebles - Ricorp Titularizadora -
Torre Sole Bla Uno
(Administrado por Ricorp Titularizadora, S.A.,
Subsidiaria de Regional Investment Corporation, S.A. de C.V.)
(San Salvador, Republica de El Salvador)

Notas a los Estados Financieros

Nota (2) Principales Politicas Contables

Las politicas contables mas importantes adoptadas por el Fondo de Titularizacion de
Inmuebles Ricorp Titularizadora Torre Sole Bl{ Uno, reflejan la aplicacion de normas
contables contenidas en el Manual y Catalogo de Cuentas para Fondos de
Titularizacion de Activos aprobado por la Superintendencia del Sistema Financiero
establecidas conforme el modelo de negocio para el Proyecto Torre Sole Bl Uno Los
principales criterios contables utilizados son detallados en la nota (3) a los estados
financieros.

Nota (3) Criterios contables utilizados

3.1 Periodo contable

El ejercicio contable del Fondo de Titularizacion inicia el 1 de enero y finaliza
el 31 de diciembre de cada afo. El primer ejercicio contable inicio el 30 de
mayo de 2018, fecha en la que fue transferido el activo titularizado (terreno)
al Fondo de Titularizacion mediante contrato de permuta.

3.2 Bases de preparacion y presentacion

Los estados financieros son preparados de conformidad con las practicas
contables contenidas en el Manual y Catalogo de Cuentas para Fondos de
Titularizacion de Activos vigente, emitido por la Superintendencia del Sistema
Financiero. Conforme a dicho manual, los estados financieros del Fondo de
Titularizacion son el Balance General del Fondo y el Estado de Determinacion
de Excedentes del Fondo.

Al 31 de diciembre de 2018, la administracion del Fondo de Titularizacion ha
preparado los estados financieros siguientes: Balance General del Fondo y
Estado de Flujos de Efectivo del Fondo. El Balance General del Fondo y Estado
de Flujos de Efectivo del Fondo no se presentan en forma comparativa dado
que el Fondo de Titularizacidon fue constituido el 25 de mayo de 2018. El
Estado de Determinacion de Excedentes del Fondo no se presenta dado que al
31 de diciembre de 2018, el Fondo de Titularizacion no ha realizado
operaciones relacionadas con cuentas de resultados.

(Contintia)
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Fondo de Titularizacion de Inmuebles - Ricorp Titularizadora -

Torre Sole Bla Uno
(Administrado por Ricorp Titularizadora, S.A.,

Subsidiaria de Regional Investment Corporation, S.A. de C.V.)

3.3

3.4

3.5

3.6

(San Salvador, Republica de El Salvador)

Notas a los Estados Financieros

Bases de medicion

Los estados financieros del Fondo de Titularizacion han sido
preparados al costo historico.

Moneda de medicion y presentacion de los estados financieros

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

Correccidon monetaria

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

Instrumentos financieros

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

Los instrumentos financieros incluidos en los estados financieros se
miden a su valor en libros, el detalle es el siguiente:

Efectivo y equivalentes (incluyendo depositos bancarios)
Cuentas y documentos por pagar

Activos en titularizacion

Préstamos bancarios

Participaciones en fondos inmobiliarios

(Contintda)
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Fondo de Titularizacion de Inmuebles - Ricorp Titularizadora -

Torre Sole Bla Uno
(Administrado por Ricorp Titularizadora, S.A.,

Subsidiaria de Regional Investment Corporation, S.A. de C.V.)

(San Salvador, Republica de El Salvador)

Notas a los Estados Financieros

3.7 Efectivo y equivalentes

El efectivo y equivalentes incluye el dinero o cheques y depositos
bancarios en cuentas corrientes.

3.8 Activo titularizado

3.9

El activo titularizado (terreno) se registro contablemente conforme al
valor que fue adquirido del originador para integrar el Fondo de
Titularizacion.

El inmueble a construir es un proyecto habitacional consistente en
una torre de apartamentos. Durante la etapa de construccion del
proyecto el inmueble sera contabilizado en el fondo de titularizacion
a su valor de costo o adquisicion.

El costo del inmueble comprendera su precio de adquisicion y todos
los costos directos del fondo, generados durante la etapa de
construccion del proyecto hasta su terminacion y listo para usarse, los
cuales incluyen materiales, mano de obra, supervision de obra, planos
y permisos de las diferentes instituciones del estado, estudio de
factibilidad y mercado, costos de financiamiento, entre otros, ademas
de todos los costos relacionados hasta dejar el inmueble en
condiciones de venderse.

Una vez que el inmueble esté terminado y en condiciones de venderse
sera trasladado a los activos mantenidos para la venta de la cual
seran dados de baja los apartamentos en el momento que se
formalicen las escrituras de compraventa con cada uno de los clientes
del Proyecto Torre Sole BlU Uno.

Provisiones

Se establecen provisiones por activos o pasivos correspondientes a la
operatividad del Fondo de Titularizacion.
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3.100tros activos corrientes

Los otros activos corrientes son registrados en el momento que son
adquiridos a su costo de adquisicion.

3.11 Impuesto sobre la renta

El impuesto sobre la renta incluye el impuesto diferido y el impuesto
corriente. El impuesto corriente se calcula conforme a la Ley del
Impuesto sobre la Renta, mientras que el impuesto sobre la renta
diferido se registra cuando existen diferencias entre el tratamiento
contable y el tratamiento fiscal de ciertas partidas.

De conformidad al Articulo 86 de la Ley de Titularizacion de Activos,
el Fondo esta exento de impuesto sobre la renta.

3.12 Derechos sobre excedentes de patrimonios separados

Los derechos sobre excedentes de patrimonios separados son
definidos en el momento que estos se constituyen, es decir cuando
obtengan excedentes de otros Fondos de Titularizacion.

Al 31 de diciembre de 2018, el Fondo de Titularizacion no tiene
derechos sobre excedentes de patrimonio separados.

3.13 Ingresos diferidos

Los anticipos o abonos recibidos en efectivo o depodsitos bancarios de
los compradores de los apartamentos se reconocen como pasivo en la
cuenta de Ingresos Diferidos en el balance general del Fondo. Dicha
cuenta representa los ingresos que el Fondo de Titularizacion percibe
por anticipado antes de que hayan sido devengados, los cuales se
registraran como ingreso cuando se formalice la escritura publica de
compraventa y se realice la entrega de los apartamentos a los
compradores.
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3.14Flujos de efectivo

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

3.15Ingresos de operacion

e Ingresos de administracion y operacion: comprende
principalmente los ingresos por activos titularizados que
obtendra el Fondo de Titularizacion por la venta de
apartamentos de la Torre Sole BlO Uno, una vez que dicho
proyecto habitacional sea terminado. Dichos ingresos se
reconoceran sobre la base de devengo.

e Ingresos por inversiones: corresponden a intereses generados
por las inversiones financieras que realice el Fondo de
Titularizacion y se reconocen sobre la base de devengo.

3.16 Gastos de colocacion

Comprende los gastos de colocacion de los Valores de Titularizacion -
Titulos de deuda que se podran activar y amortizar en un periodo
igual al plazo promedio de vencimiento de los valores. Dicho plazo
promedio se determinara en funcion de los montos de cada serie
emitida.

3.17 Gastos de administracion, operacion y financieros

Los gastos de administracion y operacion y gastos financieros
generados con posterioridad a la etapa de construccion del proyecto
seran reconocidos sobre la base de acumulacion y seran presentados
en el estado de determinacion de excedentes del Fondo.

Los gastos generados durante la etapa de construccion del proyecto
hasta su puesta en marcha formaran parte de los activos en
titularizacion.
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3.18 Politica de distribucion de dividendos

La Titularizadora, con cargo al Fondo de Titularizacion, pagara
dividendos, segun la prelacion de pagos establecida en el contrato de
titularizacion y a prorrata del numero de titulos de participacion en
circulacion, de acuerdo a la siguiente politica: i) Periodicidad de
distribucién: una vez cancelado el financiamiento bancario en su
totalidad, el Fondo de Titularizacion distribuira dividendos una vez al
mes; ii) Fecha de corte para determinar a los inversionistas con
derecho a recibir los dividendos: se pagaran los dividendos a los
Tenedores de Valores que se encuentren registrados en CEDEVAL, S.A.
de C.V. 3 dias habiles antes de la fecha de pago de los dividendos; iii)
Fecha de pago de los dividendos: se pagaran los dividendos hasta 3
dias habiles después de la fecha de declaracion de dividendos, o el
siguiente dia habil; iv) Fecha de declaracion de dividendos: la junta
directiva de Ricorp Titularizadora, S.A., declarara la distribuciéon de
dividendos, conforme a esta politica, a mas tardar el ultimo habil dia
del mes; v) Determinacion del monto a distribuir: se repartiran los
excedentes acumulados con todos los fondos disponibles a la fecha de
declaracion de dividendos en exceso del 1.00% del valor del Activo
Neto al cierre del mes anterior, siendo el valor del Activo Neto el
resultante de restar de la sumatoria de todas las cuentas del activo,
la sumatoria de todas las cuentas del pasivo menos las cuentas del
pasivo denominadas reservas de excedentes anteriores, excedentes
del ejercicio y retiros de excedentes.

Bancos

El saldo de bancos al 31 de diciembre de 2018, corresponde a cuentas
corrientes en Banco de América Central, S.A.; el detalle se presenta a
continuacion:

Cuenta corriente discrecional (a) ussS 79,681.39
Cuenta corriente de construccion (b) 242,256.40
Cuenta corriente discrecional - preventas (c) 683,672.76

ussS 1,005,610.55
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(@) La funcidon de dicha cuenta es mantener los fondos que seran
empleados para realizar los pagos en beneficio de los Tenedores de los
Valores y demas acreedores del Fondo de Titularizacion, segin el orden
establecido en la prelacion de pagos contenida en el Contrato de
Titularizacion suscrito para dicho Fondo.

(b) Es la cuenta destinada para recibir los fondos provenientes de los
desembolsos de préstamos bancarios obtenidos por el Fondo o traslados
de fondos desde la cuenta discrecional del Fondo a efectos de cubrir
los costos de construccion del Proyecto y para capital de trabajo.

(c) La funcionalidad de dicha cuenta es recibir todos los ingresos del Fondo

de Titularizacion provenientes de la venta de apartamentos del
Proyecto Torre Sole Bl Uno.

Nota (5) Cuentas por cobrar

Al 31 de diciembre de 2018, las cuentas por cobrar del fondo de
titularizacion corresponden principalmente a cuentas y documentos por
cobrar al constructor INGRAN, S.A. de C.V. por un monto de
USS$1,523,012.19, en concepto de anticipos para ejecucion del proyecto de
construccion de la Torre de Apartamentos Sole Bli Uno.

Nota (6) Cartera de inversiones

Al 31 de diciembre de 2018, el Fondo de Titularizacion no ha realizado
inversiones.
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Nota (7) Activo titularizado

a) Activo inicial

El activo titularizado es un inmueble (terreno), de naturaleza urbana,
ubicado en Urbanizaciéon San Francisco, en jurisdiccion y departamento
de San Salvador, segin antecedente registral, identificado como Lote
Veinte y Veintiuno, del Poligono V, entre Avenida Los Espliegos y Pasaje
Siete, con una extension superficial de 3,605.22 metros cuadrados
equivalentes a 5,158.35 varas cuadradas.

De conformidad al Articulo 46 de la Ley de Titularizacion de Activos, el
Fondo de Titularizacion se integré con el Inmueble para el desarrollo del
Proyecto de Construccion de Torre Sole BlU Uno, una torre que podra ser
de 52 apartamentos en 9 niveles y demas amenidades.

El activo titularizado fue transferido al Fondo de Titularizacion de
Inmuebles Ricorp Titularizadora Torre Sole BlG Uno, el 30 de mayo de
2018, mediante el otorgamiento de Contrato de Permuta; por medio de
dicho contrato el originador Inversiones, S.A. de C.V. realizo la tradicion
del dominio, posesion y demas derechos que le corresponden sobre el
inmueble antes descrito, asi como la entrega material del mismo a favor
de Ricorp Titularizadora, S.A. para el Fondo de Titularizacion de
Inmuebles Ricorp Titularizadora Torre Sole Bli Uno, a cambio de dicho
inmueble Ricorp Titularizadora en su calidad de administradora del
Fondo de Titularizacién permuto Valores de Titularizacion - Titulos de
Participacion cuyo valor nominal es de US$10,000.00, totalizando titulos
por hasta un valor nominal de US$690,000.00 mas una porcion
complementaria de efectivo que corresponda para completar la cantidad
de USS$694,338.75. La transferencia entre cuentas de los Valores de
Titularizacion - Titulos de Participacion emitidos con cargo del Fondo de
Titularizacion y entrega de fondos en efectivo fue realizada el 5 de julio
de 2018, fecha en la que se coloco la emision en el mercado bursatil de
El Salvador.
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El proyecto de construccion de la Torre de Apartamentos Sole Bl Uno a
desarrollarse en el inmueble permutado cuenta con los permisos para el
inicio de la construccion del proyecto. La tramitacion y obtencion de
dichos permisos fue realizada por el Originador Inversiones, S.A. de C.V.,
durante la ejecucion del proyecto y hasta la transferencia del mismo, la
Titularizadora debera tramitar las renovaciones de los permisos que asi
lo requieran.

Adicionalmente, el 23 de abril de 2018 se suscribio contrato de cesion de
derechos patrimoniales entre el Originador Inversiones, S.A. de C.V. y
Ricorp Titularizadora, S.A. en su calidad de administradora del Fondo de
Titularizacion, mediante dicho contrato se realizo la cesion de derechos
patrimoniales sobre disefos y planos arquitecténicos que serviran para el
desarrollo del proyecto de construccion de la Torre de Apartamentos
Sole Bl Uno.

Los activos titularizados para este Fondo de Titularizacion seran
registrados en el activo corriente dado que el inmueble a construir es un
proyecto habitacional consistente en una torre de apartamentos para su
posterior venta en el curso ordinario de las operaciones del Fondo.
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b) Activos acumulados

Los activos titularizados acumulados al 31 de diciembre de 2018, se
detallan a continuacion:

Terreno usS 694,338.75
Construcciones en proceso 2,496,057.94
Diseno y planos uss 243,660.90
Permisos 28,788.13
Costos registrales 108.89
Costos estructura de titularizacion 180,442.51
Costos préstamos bancarios 149,989.52
Obra fisica 1,631,094.68
Supervision obra fisica 147,515.82
Estudios de suelo y materiales 12,589.75
Costos legales 12,158.00
Seguros 18,009.14
Publicidad y mercadeo 68,533.50
Tasas municipales y servicios 1,862.40
Papeleria y comisiones bancarias 1,304.70

uss  3,190,396.69

c) Titulos valores emitidos para el Fondo de Titularizacion

La emision de Valores de Titularizacion - Titulos de Participacion, con
cargo al Fondo de Titularizacion de Inmuebles Ricorp Titularizadora
Torre Sole BlO Uno por un monto de hasta USS$3,000,000.00, fue
autorizada por el Consejo Directivo de la Superintendencia del Sistema
Financiero en sesion N° CD-14/2018 de fecha 19 de abril de 2018, siendo
asentada la emision bajo el asiento registral N° EM-0006-2018, el 27 de
junio de 2018, tal como lo establece el articulo 6 de la Ley del Mercado
de Valores.
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A continuacion, se detallan las principales caracteristicas de la emision
de titulos valores:

e Denominacion del Fondo de Titularizacion: Fondo de Titularizacion
de Inmuebles Ricorp Titularizadora Torre Sole BlU Uno, que puede
abreviarse “FTIRTBLU1”.

e Denominacion del emisor: Ricorp Titularizadora, S.A., en caracter
de administradora del Fondo FTIRTBLU1 y con cargo a dicho Fondo
de Titularizacion.

e Denominacion del Originador: Inversiones, S.A. de C.V.

e Denominacion de la Sociedad Titularizadora: Ricorp Titularizadora,
S.A.

e Denominacion del Representante de los Tenedores de Valores de
Titularizacion - Titulos de Participacion a cargo del FTIRTBLU1:
Lafise Valores de El Salvador, S.A. de C.V., Casa de Corredores de
Bolsa.

e Denominacion de la emision: Valores de Titularizacion - Titulos de
Participacion con cargo al Fondo de Titularizacion de Inmuebles
Ricorp Titularizadora Torre Sole BlG Uno, cuya abreviacion es
VTRTBLO1.

e Naturaleza del valor: Los valores a emitirse son Valores de
Titularizacion - Titulos de Participacion, negociables, representados
por anotaciones electronicas en cuenta a favor de cada uno de sus
titulares y representan su participacion individual en el patrimonio
del Fondo de Titularizacion FTIRTBLO1.

e Clase de valor: Valores de Titularizacion - Titulos de Participacion
con cargo al FTIRTBLU1, representados por anotaciones electronicas
de valores en cuenta.
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e Monto de la emision: Hasta US$3,000,000.00.

e Tasa de Interés: El Fondo de Titularizacion emitié Valores de
Titularizacion - Titulos de Participacion, es decir titulos de renta
variable, por lo que no pagara intereses a los tenedores sobre el
saldo de las anotaciones en cuenta de cada titular.

e Distribucion de Dividendos: La Titularizadora, con cargo al Fondo de
Titularizacion, pagara dividendos, segin la Prelacion de Pagos
establecida en el Contrato de Titularizacidn y a prorrata del nUmero
de titulos de participacion en circulacién, de acuerdo a la politica
de distribucion de dividendos de dicho Fondo.

e Redencion de los valores: No habra redencion anticipada de los
Valores de Titularizacion.

e Clasificaciones de riesgo: Esta emision cuenta con una clasificacion
de riesgo otorgada por SCRiesgo, S.A. de C.V., Clasificadora de
Riesgo, al 31 de diciembre de 2018 la calificacion otorgada es “nivel
dos”, obligandose la Sociedad Titularizadora a mantener la emision
clasificada durante todo el periodo de su vigencia y actualizarla
semestralmente, conforme a la resolucion de la Superintendencia
del Sistema Financiero dictada al efecto.

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

Al 31 de diciembre de 2018 se ha colocado un monto de US$2,250,000.00 de
la emision de Valores de Titularizacion Titulos de Participacion Ricorp
Titularizadora Torre Sole BlG Uno a través de 3 series, el detalle es el
siguiente:

Serie A
e Monto de la serie: US$240,000.00.
e Fecha de negociacioén: 5 de julio de 2018.
e Fecha de liquidacion: 5 de julio de 2018.
e Precio base: US$10,000.00
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Valor minimo y mdltiplos de contratacion de anotaciones
electronicas de valores en cuenta: El valor minimo de
contratacion de los Valores de Titularizacion de la serie A sera de
un titulo y multiplos de uno, por un valor nominal de cada titulo
de US$10,000.00;

Aumento del Valor Nominal de los Titulos de Participacion de la
serie A. No obstante lo establecido en el parrafo anterior, y
siempre que exista disponibilidad respecto al monto de la
emision, queda expresamente convenido que a todo aporte
adicional realizado conforme a lo establecido en el Contrato de
Titularizacion, correspondera un incremento equivalente en el
valor nominal de los Valores de Titularizacion - Titulos de
Participacion de la serie A adquiridos por el Originador, para lo
cual, una vez realizados los aportes adicionales por parte del
Originador, Ricorp Titularizadora, S.A. notificara a CEDEVAL y a
la Bolsa en la que se encuentren inscritos los Valores de
Titularizacion, con la certificacion 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 Titulos de
Participacion de la serie A adquirida por el Originador no
pudiendo superar dichos aumentos el monto de la emision.

Plazo de la serie: 3 anos.

Fecha de vencimiento: 5 de julio de 2021.

La serie A corresponde a la colocacion adquirida por el
Originador para efectos de cumplir con sus obligaciones por

Aportes Adicionales, la cual esta formada por 24 titulos de
participacion.
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Respaldo de la serie: El pago de dividendos de los Valores de
Titularizacion, conforme a la Politica de Distribucion de
Dividendos, estara respaldado por el patrimonio del Fondo de
Titularizacion, constituido como un patrimonio independiente del
patrimonio del Originador y de la Titularizadora. El Fondo de
Titularizacion es constituido con el proposito principal de
desarrollar el Proyecto de Construccion Sole BlG Torre 1 para
generar rendimientos a ser distribuidos a prorrata como
Dividendos entre el numero de Titulos de Participacion en
circulacion, segun la Prelaciéon de Pagos establecida en el
Contrato de Titularizacién; sirviéndose de la adquisicion del
Inmueble.

Serie B:

Monto de la serie: U5$950,000.00

Fecha de negociacion: 5 de julio de 2018.
Fecha de liquidacion: 5 de julio de 2018.
Precio base: US$10,000.00.

Valor minimo y mdltiplos de contratacion de anotaciones
electronicas de valores en cuenta: El valor minimo de
contratacion de los Valores de Titularizacion de esta serie sera
de un titulo y mdltiplos de uno, por un valor nominal de cada
titulo de US$10,000.00.

Plazo de la serie: 3 anos.
Fecha de vencimiento: 5 de julio 2021.

La serie B, dentro de la cual se estructurara la colocacion que el
Originador adquirid correspondiente a la transferencia del
inmueble, permisos para el inicio de la construccion y la
adquisicion de los derechos patrimoniales de disefios y planos
arquitectonicos de acuerdo al detalle siguiente:
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Activqs Valor activos Pago con titulos Cantidad Pago en efectivo
transferldqs transferidos al Originador de al Originador
al FTIRTBLO1 g titulos g
Terreno uss 694,338.75 | USS 690,000.00 69 uss 4,338.75
Planos y disefios 243,660.90 240,000.00 24 3,660.90
Permisos 28,788.13 20,000.00 2 8,788.13
Total uss$ 966,787.78 | USS 950,000.00 95 uss$ 16,787.78
Serie B1:

Monto de la serie: US$1,060,000.00
Fecha de negociacion: 5 de julio de 2018.
Fecha de liquidacion: 5 de julio de 2018.
Precio base: US$10,000.00.

Valor minimo y mdltiplos de contratacion de anotaciones
electronicas de valores en cuenta: El valor minimo de
contratacion de los Valores de Titularizacion de esta serie sera
de un titulo y multiplos de uno, por un valor nominal de cada
titulo de US$10,000.00.

Plazo de la serie: 3 anos.

Fecha de vencimiento: 5 de julio 2021

Nota (8) Gastos pagados por anticipo

Al 31 de diciembre de 2018, el Fondo de Titularizacion presenta gastos
pagados por anticipado por monto de USS$54,415.61 correspondientes a
anticipos de comisiones por comercializacion de apartamentos.
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Nota (9) Documentos por pagar

El fondo de titularizacion al 31 de diciembre de 2018 presenta documentos
por pagar al originador Inversiones, S.A. de C.V. por pagos realizados a
proveedores por cuenta del FTIRTBLU1 segun detalle siguiente:

Pagos al supervisor del proyecto

Pago comisiones por
comercializacion de
apartamentos

Total documentos por pagar

ussS

69,602.32

6,571.43

ussS 76,173.75

El pago al Originador de los documentos antes detallados se realizara de
acuerdo a las disponibilidades de efectivo del Fondo de Titularizacion.

Nota (10) Provisiones

A continuacion, se presenta el detalle de las provisiones al 31 de diciembre

de 2018:

Comisiones por pagar
Custodia de documentos CEDEVAL  USS
Otras cuentas por pagar

Comisiones de comercializacion
apartamentos

Otros servicios

Total provisiones

us$ 24.00

24.00
1,026.00

869.08

156.92
Uss 1,050.00
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Impuestos diferidos e impuestos sobre la renta

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

Al 31 de diciembre de 2018, el Fondo de Titularizacion no posee
obligaciones tributarias de impuesto sobre la renta.

Al 31 de diciembre de 2018, el Fondo de Titularizacion no posee diferencias

entre la base contable aplicada y la base fiscal que generen diferencias
temporarias por las cuales calcular el impuesto sobre la renta diferido.

Préstamos bancarios

El Fondo de Titularizacion para efectos de financiar el proyecto de
construccion Sole Bli Torre Uno obtuvo la autorizacion de la Junta
Extraordinaria de Tenedores para adquirir préstamo bancario con Banco de
América Central, S.A., dicho crédito fue formalizado mediante mutuo
hipotecario en fecha 29 de agosto de 2018, las condiciones del
financiamiento adquirido son las siguientes:

Monto: US$7,355,000.00.
Plazo: 30 meses.

Tasa de interés nominal: 6.75% anual sobre saldos, pagaderos
mensualmente.

Forma de pago del capital: durante la etapa de construccion de 30 meses se
pagara Unicamente intereses mensuales sobre saldos de capital
desembolsados, luego, mediante abonos a capital mas intereses de acuerdo
a las ventas del proyecto equivalente al 95% del valor de cada apartamento
y al cuadro de valores presentado al Banco. Durante los meses que no se
registren ventas, el deudor debera pagar intereses mensuales de sus propios
fondos.
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Garantia: Primera hipoteca abierta constituida el 29 de agosto de 2018 por
Ricorp Titularizadora, S.A. en su calidad de administradora del Fondo de
Titularizacion de Inmuebles Ricorp Titularizadora Torre Sole Bl Uno a favor
de Banco de América Central, S.A. a 3 afos plazo por un valor de
US$9,901,123.52, sobre el inmueble y futuras construcciones del Proyecto
Torre Sole BlG Uno.

Al 31 de diciembre de 2018, el Fondo de Titularizacion presenta
obligaciones por préstamo bancario obtenido segln detalle siguiente:

Intereses por pagar del préstamo bancario ussS 12,714.04
Capital del préstamo bancario a largo plazo 2,750,000.00
Total de obligaciones por préstamo bancario uss 2,762,714.04

Al 31 de diciembre de 2018 los préstamos bancarios que le han sido
aprobados del Fondo y que ain no han sido utilizados ascienden a
US$4,605,000.00.

Ingresos diferidos

Los anticipos y abonos recibidos de los compradores de los apartamentos
del proyecto Torre Sole Bli Uno al 31 de diciembre de 2018 ascienden a
US$683,500.00. Los montos antes mencionados se registran como ingresos
cuando se formalice la escritura plUblica de compraventa y se realice la
entrega de los apartamentos a los compradores.

Patrimonio

El patrimonio del Fondo de Titularizacion de Inmuebles estara conformado
por los valores de titularizacion, titulos de participacion que seran emitidos
con cargo al Fondo de Titularizacion de Inmuebles Ricorp Titularizadora
Torre Sole Bli Uno que representaran las participaciones de los tenedores de
valores de participacion en el patrimonio del Fondo de Titularizacion de
acuerdo al Art. 46 de la Ley de Titularizacion de Activos.
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Al 31 de diciembre de 2018 los valores de titularizacion titulos de
participacion emitidos y colocados ascienden a 225 titulos con valor nominal
de US$10,000.00 totalizando participaciones en el Patrimonio del Fondo de
Titularizacion de Inmuebles por un valor total de US$2,250,000.00

El valor de los titulos de participacion se obtendra de dividir el Valor del

Activo Neto del Fondo, calculado al final del cierre contable de cada mes
calendario, entre el nUmero de titulos en circulacion.

Excedentes de fondos de titularizacion

Los excedentes del ejercicio son el monto de la partida contable
“excedentes del ejercicio” que debera coincidir con la determinacion de los
mismos que se indica en el Estado de Determinacion de Excedentes del
Fondo de Titularizaciéon, equivalente a la cantidad que resulta de la
diferencia entre los ingresos y egresos del Fondo de Titularizacion en un
periodo determinado.

Los dividendos corresponden al monto distribuible determinado, del monto
de los Excedentes del Ejercicio y Excedentes de ejercicios anteriores
generados por el Fondo de Titularizacion entre el numero de Valores de
Titularizacion - Titulos de Participacion en circulacion. Los dividendos se
pagaran en base a la Politica de Distribucion de Dividendos, las
disponibilidades de efectivo y segin la Prelacion de Pagos establecida en el
Contrato de Titularizacion.

Al 31 de diciembre de 2018, el Fondo de Titularizacion no ha generado
Excedentes del periodo.

Detalle de activo titularizado en mora

Al 31 de diciembre de 2018, el Fondo de Titularizacion no posee activos
titularizados en mora.
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Nota (17) Cambios contables

Al 31 de diciembre de 2018, no se han realizado cambios contables.

Nota (18) Riesgos derivados de los instrumentos financieros

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

Riesgo de crédito

Es el riesgo de que una de las partes en un instrumento financiero no
cumpla con sus obligaciones contractuales y cause que la otra parte incurra
en una pérdida financiera. La Administracion reduce la exposicion al riesgo
de crédito relacionada con las inversiones mediante la inversion en bancos
de muy alta solidez y prestigio y titulos a través de la Bolsa de valores.

Riesgo de liquidez

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

Riesgo de mercado

El Fondo de Titularizacion esta expuesto a los riesgos de mercado, que son
los riesgos de que el valor razonable de los flujos financieros futuros del
instrumento financiero fluctle debido a los cambios de precio en el
mercado. Los riesgos del mercado surgen de las actividades negociables y
no negociables.
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El riesgo de mercado se puede clasificar en:

e Riesgo de tasa de cambio

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

e Riesgo de tasa de interés

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

e Riesgo de precio

Es el riesgo de que el valor de un instrumento financiero fluctie como
consecuencia de cambios en los precios del mercado,
independientemente de que estén causados por factores especificos
relativos al instrumento en particular, a su emisor, o por factores que
afecten a todos los titulos valores negociados en el mercado. La
Administracion reduce este riesgo por medio de monitoreo constante
de los precios de mercado de los instrumentos financieros que posee.
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Nota (19) Riesgos del Proyecto

Los Riesgos del proyecto que podrian afectar a los activos titularizados y la
generacion de flujos de los mismos son los siguientes:

Riesgo de localizacion del proyecto

Es el riesgo asociado a la zona geografica en la que esta o se desarrolla el
Inmueble y a los cambios que puede enfrentar ese lugar. La forma de
gestionar adecuadamente este riesgo es mediante estudios de mercado,
estudios de factibilidad y otros estudios técnicos, que permiten identificar
que se trata de una localizacion adecuada para el proyecto.

Riesgo legal

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 inversion y cualquier otra regulacion que pueda afectar al Fondo de
Titularizacion; asi como la posibilidad de que el Fondo de Titularizacion o la
sociedad administradora deban recurrir a procesos judiciales o
administrativos para hacer valer los derechos del Fondo de Titularizacion o
deban hacer frente a las demandas interpuestas por un tercero.

Este riesgo se minimiza mediante estudios previos de la normativa vigente.
Ademas, la Ley de Titularizacion de activos contempla que previo a la
enajenacion del inmueble la Titularizadora debe cerciorarse que existan
todos los permisos para el desarrollo de la construccion y que en caso deban
renovarse la Titularizadora sera la encargada de realizar el tramite.

Riesgo sistémico

Es el riesgo que tiene origen en la situacion econdmica de un pais (tasas de
interés, régimen cambiario y tributario, limites de crédito y liquidez del
sistema, inflacion, sector inmobiliario, entre otros). Se trata de un riesgo
propio del proyecto asumido por el inversionista.
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Riesgo de siniestros

Es el riesgo relacionado con siniestros tales como: erupcion volcanica,
inundacion, rayos, terremotos, huracanes, incendios, conmocion civil,
huelgas, vandalismo, accidentes con vehiculos, caida de aviones y objetos
desprendidos desde estos, explosiones, actos terroristas, entre otros.

Este riesgo es mitigado mediante la contratacién de seguros de cobertura
contra todo riesgo y de lucro cesante durante toda la vida del Fondo de
Titularizacion, cuyas polizas deberan ser emitidas por instituciones que
deberan contar con una calificacién minima de “AA”.

Riesgo de financiamiento

Es el riesgo de que el Fondo de Titularizacion enfrente 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.

Este riesgo se gestiona mediante la diversificacion en las fuentes de
financiamiento de los proyectos como la preventa, el aporte que realiza el
originador y el endeudamiento.

Riesgo de fallas o atrasos en la construccion

Se refiere al riesgo relacionado con los atrasos que se puedan presentar por
causas imprevistas en las distintas etapas del desarrollo del proyecto.

Este riesgo se gestiona mediante la contratacion por parte de la sociedad de
personal especializado en cada una de las etapas de construccion, mediante
lineamientos y estandares de calidad establecidos por la sociedad
administradora del Fondo de Titularizacion.
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Riesgos por cambios en las estimaciones de los costos del proyecto

Se refiere al riesgo de que los costos proyectados para el desarrollo del
proyecto se incrementen fuera de las holguras estimadas, dicho riesgo se
minimiza mediante la suscripcion de un contrato de construccion con costos
cerrados que incluye el otorgamiento de una fianza por parte del constructor
y mediante la inclusion en el contrato de Titularizacion de la obligacion del
Originador de realizar aportes adicionales de ser necesarios, y en caso que
este no los realice, se tiene un margen respecto al monto de la emision
autorizado para cubrir estos costos.

Riesgo de contraccion en la demanda inmobiliaria

Se refiere al riesgo asociado a la posibilidad de que una vez concluido el
proyecto no se pueda vender o alquilar debido a las condiciones que presente
el mercado inmobiliario, las preferencias de los compradores que se esperan
para el inmueble, entre otros, impidiendo alcanzar las expectativas del
Fondo de Titularizacion.

Se trata de un riesgo propio del negocio asumido por el inversionista que sera
mitigado por medio de las preventas y de la comercializacion a través de una
empresa de amplia experiencia en el negocio inmobiliario.

Riesgos operativos

Riesgo relacionado con los procesos operativos y la plataforma tecnoldgica
que la sociedad administradora utiliza para gestionar el Fondo de
Titularizacion. Dichos riesgos se mitigan a través del establecimiento de
mecanismos de control y politicas para eventos de riesgo operacional y
problemas tecnologicos.
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Riesgos de liquidez

El inversionista que desea retirar su inversion debe vender sus
participaciones en el mercado secundario de la bolsa de valores y se puede
presentar la situacion de que no existan compradores para el momento y
precio en que se desee concretar la transaccion. Asimismo, los rendimientos
del Fondo de Titularizacién dependeran principalmente del éxito que tenga
el proyecto de desarrollo inmobiliario.

El riesgo por la liquidez de la redencién de las participaciones es un riesgo al
cual se ve enfrentado directamente el inversionista, por lo cual debe
conocerlo, entenderlo y procurar gestionarlo.

Riesgo de lavado de dinero

Este riesgo proviene de incorporar activos y flujos de procedencia ilicita al
Fondo de Titularizacién. En cuanto al bien Inmueble, el Originador ha
declarado su procedencia licita, mientras que en relacion a los flujos que
percibira el Fondo de Titularizacion se tiene como mitigante el
requerimiento al Administrador de politicas de control y prevencion de
lavado de dinero y activos. Por otra parte, Ricorp Titularizadora, S.A. como
sujeto obligado de las normas anteriormente referidas, ejercera
adicionalmente los controles correspondientes.

Nota (20) Saldos y transacciones con entidades relacionadas

Al 31 de diciembre de 2018, el Fondo de Titularizacion no posee saldos por
cobrar o pagar a sus entidades relacionadas

Las principales transacciones con entidades relacionadas por el periodo
terminado el 31 de diciembre de 2018, corresponden a pagos por compra de
bienes y servicios por valor de US$6,391.82 que la sociedad Titularizadora
realizé por cuenta del Fondo de Titularizacion FTIRTBLU1 previo a la
emision y colocacion de los titulos. Los montos antes mencionados fueron
reintegrados a Ricorp Titularizadora, S.A. el 10 de julio de 2018.
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Nota (21) Contingencias

Al 31 de diciembre de 2018, el Fondo de Titularizacion no posee
contingencias que informar.

Nota (22) Cauciones obtenidas de terceros

Al 31 de diciembre de 2018, el Fondo de Titularizacion no posee cauciones
recibidas de terceros.

Nota (23) Sanciones

Al 31 de diciembre de 2018, el Fondo de Titularizacion no recibié sanciones
por incumplimiento de parte de la Superintendencia del Sistema Financiero u
otras instituciones.

Nota (24) Hechos posteriores y otras revelaciones importantes

a) La composicion de la tenencia de los valores de titularizacion al 31
de diciembre de 2018 es la siguiente:

Tenedor Cantidad Monto
de valores
1 135 | USS 1,350,000.00
2 1 10,000.00
3 5 50,000.00
4 3 30,000.00
5 25 250,000.00
6 28 280,000.00
7 3 30,000.00
8 15 150,000.00
9 10 100,000.00
Totales 225 | US$2,250,000.00
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Al 31 de diciembre de 2018, no se realizaron cambios en la propiedad de los
valores de titularizacion.

b) Al 31 de diciembre de 2018 los principales contratos vigentes se detallan a
continuacion:

Contrato

Condiciones de vencimiento

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

Mientras existan obligaciones a cargo
del Fondo de Titularizacion FTIRTBLU1
y a favor de los tenedores de los valores
emitidos con cargo al mismo o hasta la
venta total de los apartamentos que se
construiran en el inmueble.

Contrato de permuta suscrito por
Inversiones, S.A. de C.V. y Ricorp
Titularizadora, S.A. en su caracter de
administradora del FTIRTBLU1.

Por tiempo indefinido dado que dicho

contrato representa el titulo de
propiedad sobre el inmueble
titularizado.

Contrato  de cesion de derechos
patrimoniales suscrito por Inversiones, S.A.
de C.V. y Ricorp Titularizadora, S.A. en su
caracter de administradora del FTIRTBLU1,
mediante el cual se cedieron los derechos de
los disefios y planos arquitectonicos que
serviran para el desarrollo del proyecto de
construccion de la Torre de Apartamentos
Sole BL{ Uno.

Por tiempo indefinido dado que dicho
contrato representa el titulo de
propiedad sobre los derechos de los
disenos y planos arquitectdnicos del
proyecto.

Contrato de ejecucion de obra de tipo
cerrado suscrito por el constructor INGRAN,
S.A. de C.V. y el Originador Inversiones, S.A.
de C.V. suscrito el 25/05/2018, dicho
contrato fue cedido por el Originador
Inversiones, S.A. de C.V. a Ricorp
Titularizadora, S.A. en su caracter de
administradora del FTIRTBLU1 en fecha 5 de
julio de 2018.

El plazo de ejecucion de la obra sera de
hasta 360 dias calendario contados a
partir de la fecha en que la
constructora reciba de parte de la
contratante el cien por ciento del
anticipo y la orden de inicio
(01/06/2018).
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Contrato

Condiciones de vencimiento

Contrato de anticipo suscrito por el
constructor INGRAN, S.A. de C.V. y Ricorp
Titularizadora, S.A. en su caracter de
administradora del FTIRTBLU1 en fecha 20 de
diciembre de 2018.

El plazo de dicho contrato es el mismo
que el del contrato de ejecucion de
obra suscrito con el constructor.

Contrato de supervision y prestacion de
servicios celebrados entre el Originador
Inversiones, S.A. de C.V. y Jokisch-Moreno,
Ingenieros Arquitectos, S.A. de C.V., dicho

contrato fue cedido por el Originador
Inversiones, S.A. de C.V. a Ricorp
Titularizadora, S.A. en su caracter de

administradora del FTIRTBLU1 en fecha 5 de
julio de 2018.

El plazo de inicio de los servicios de
supervision es a partir de le fecha en
que el propietario notificd la orden de
inicio (01/06/2018) y estara vigente
hasta la entrega del certificado final de
aprobacion del trabajo, el cual no
excedera de 15 meses. El plazo del
contrato podra ser prorrogado mediante
una resolucion modificativa aprobada
por el propietario del proyecto.

Contrato de prestacion de servicios para la
comercializacion del proyecto Torre Sole Bl{
Uno suscrito entre VIO -VAL, S.A. de C.V. y
Ricorp Titularizadora, S.A. en su caracter de
administradora del FTIRTBLU1 el 25 de
septiembre de 2018.

Plazo inicia a partir de la suscripcion
del contrato y finaliza hasta venderse el
Ultimo apartamento.

Contrato de prestacion de servicios de
clasificacion de riesgo con SCRiesgo, S.A. de
C.V. Clasificadora de Riesgo.

El plazo de duracion del contrato es de
1 aho contado a partir del 21 de junio
de 2017 y es prorrogable
automaticamente por periodos iguales a
menos que una de las partes disponga
lo contrario y lo haga saber a la otra,
por escrito, con 90 dias naturales de
antelacion a la fecha de expiracion del
primer periodo de vigencia o de
cualquiera de sus renovaciones
automaticas.

Servicios de Auditoria Externa con BDO
Figueroa Jiménez & Co., S.A.

Ejercicio impositivo 2018.




