














 

 
Fondo de Titularización Ricorp Titularizadora  

CIFI Cero Uno 
(Administrado por Ricorp Titularizadora, S.A.,  

Subsidiaria de Regional Investment Corporation, S.A. de C.V.) 
(San Salvador, República de El Salvador) 

 
Balances Generales del Fondo 

 
Al 31 de diciembre de 2022 y 2021 

 
(Expresados en Dólares de los Estados Unidos de América) 

 
 2022 2021 

Activo 
Activo corriente: 

Bancos (nota 4) US$ 1,807,158.83 1,099,813.33 
Cuentas y documentos por cobrar (nota 5) - 833,789.68 
Activos en titularización (nota 7) 1,603,989.22  1,832,287.36 

 

Total del activo corriente 3,411,148.05  3,765,890.37 
 

Activo no corriente: 
Activos en titularización largo plazo (nota 7) 18,440,861.89 22,349,067.89 
Gastos de colocación (nota 10)  386,737.84  422,713.48 

 

Total del activo no corriente 18,827,599.73  22,771,781.37 
 
Total del activo US$ 22,238,747.78  26,537,671.74 

 
Pasivo 

 

Pasivo corriente: 
Documentos por pagar (nota 11) US$ 1,505,085.00 1,505,949.45 
Comisiones por pagar (nota 12) 24,518.77 11,718.28 
Honorarios profesionales por pagar (nota 12) 12,500.00 12,500.00 
Otras cuentas por pagar (nota 12) - 10.00 
Impuestos y retenciones por pagar (nota 13  3,288.22  4,250.00 
 

Total del pasivo corriente  1,545,391.99  1,534,427.73 
 

Excedente acumulado del fondo de titularización: 
Excedente del ejercicio (nota 15)  495,323.72  3,244.01 
 

Total excedente acumulado del fondo de titularización  495,323.72  3,244.01 
 

Total del pasivo  2,040,715.71  1,537,671.74 
 

 

Patrimonio: 
Participaciones en otros tipos de fondos de 

titularización no inmobiliarios (nota 14) 20,198,032.07  25,000,000.00 
 

Total del pasivo más patrimonio  US$ 22,238,747.78  26,537,671.74 
 
Las notas que acompañan en las páginas 1 a la 30 son parte integral de los estados financieros.



 

 
Fondo de Titularización Ricorp Titularizadora  

CIFI Cero Uno  
(Administrado por Ricorp Titularizadora, S.A.,  

Subsidiaria de Regional Investment Corporation, S.A. de C.V.) 
(San Salvador, República de El Salvador) 

 
Estados de Determinación de Excedentes del Fondo 

 
Períodos del 1 de enero al 31 de diciembre de 2022 y  

del 10 de noviembre al 31 de diciembre de 2021 
 

(Expresados en Dólares de los Estados Unidos de América) 
 

 2022 2021 
Ingresos: 

Ingresos de operación y administración US$ 1,528,808.16  15,144.93 
 

Total ingresos 1,528,808.16  15,144.93 
 
Egresos: 

Gastos de administración y operación: 
Por administración y custodia 52,588.27 2,302.48 
Por clasificación de riesgo 20,180.00 - 
Por auditoría externa y fiscal 5,360.00 1,000.00 
Por honorarios profesionales 149,663.16  5,376.34 
Por impuestos y contribuciones  4,618.13  -  
 

Total gastos de administración y operación 232,409.56 8,678.82 
 
Gastos por estimaciones y amortizaciones: 

Amortización en gastos de colocación de valores (nota 10) 35,975.64 2,997.97 
 
Otros gastos: 
 Otros gastos (nota 20)  2,253.81  224.13 
 

Total gastos  270,639.01  11,900.92 
 

Excedente del ejercicio  1,258,169.15  3,244.01 
Dividendos distribuidos a inversionista (nota 15)   (762,845.43)  -  
 
Excedente del período del 1 de octubre  

al 31 de diciembre  US$  495,323.72  3,244.01 
 
 
Las notas que acompañan en las páginas 1 a la 30 son parte integral de los estados financieros. 



 

 
 
 

Fondo de Titularización Ricorp Titularizadora  
CIFI Cero Uno  

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

(San Salvador, República de El Salvador) 
 

Estados de Flujos de Efectivo del Fondo 
 

Períodos del 1 de enero al 31 de diciembre de 2022 y  
del 10 de noviembre al 31 de diciembre de 2021 

 
(Expresados en Dólares de los Estados Unidos de América) 

 
  2022 2021 

Flujos de efectivo provenientes de actividades de operación: 
Excedente del ejercicio US$ 1,258,169.15 3,244.01 
Ajustes para conciliar el excedente del ejercicio con 
el efectivo neto provisto por actividades de 
operación։ 
Disminución (aumento) en activos en titularización  4,136,504.14 (24,181,355.25) 
Disminución (aumento) en cuentas por cobrar 833,789.68 (833,789.68) 
Disminución (aumento) en gastos de colocación 35,975.64 (422,713.48) 
(Disminución) aumento en documentos por pagar (864.45) 1,505,949.45 
Aumento en comisiones por pagar 12,800.49 11,718.28 
Aumento en honorarios profesionales por pagar - 12,500.00 
(Disminución) aumento en otras cuentas por pagar (10.00) 10.00 
(Disminución) aumento en impuestos y retenciones por pagar  (961.78)  4,250.00 
 

Efectivo neto provisto por (usado en) actividades  
de operación  6,275,402.87 (23,900,186.67) 

 
Flujos de efectivo provenientes de actividades de financiamiento: 

Participaciones en fondos no inmobiliarios   -   25,000,000.00 
Redención parcial anticipada de participaciones en  
fondos de titularización no inmobiliarios (4,801,967.93)  - 

Pago de dividendos a tenedores de valores  (766,089.44)  -  
 

Efectivo neto (usado en) provisto por actividades 
de financiamiento (5,568,057.37) 25,000,000.00 

 
Aumento neto en el efectivo y equivalentes de efectivo 707,345.50 1,099,813.33 
Efectivo y equivalentes de efectivo al inicio del ejercicio 1,099,813.33  -  

 

Efectivo y equivalentes de efectivo al final del 
 ejercicio (nota 4) US$ 1,807,158.83  1,099,813.33 

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



 
 

Fondo de Titularización Ricorp Titularizadora 
 CIFI Cero Uno 

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

(San Salvador, República de El Salvador) 
 

Notas a los Estados Financieros 
 

Al 31 de diciembre de 2022 y 2021 
 

(Expresadas en Dólares de los Estados Unidos de América) 
 

(Continúa) 

 

Nota (1) Constitución e inscripción en el registro público bursátil 
 

Del Fondo de Titularización 
 
El Fondo de Titularización Ricorp Titularizadora CIFI Cero Uno, quedó constituido 
de pleno derecho de acuerdo a lo establecido en los Artículos 44 y 47 de la Ley de 
Titularización de Activos, en el acto de otorgamiento de escritura pública del 
Contrato de Titularización de Activos ante los oficios de la licenciada Claudia 
Elizabeth Arteaga Montano en fecha 8 de noviembre de 2021 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 inscripción de la emisión de Valores de Titularización - Títulos de Participación, 
con cargo al Fondo de Titularización Ricorp Titularizadora CIFI Cero Uno 
(VTRTCIFI01) por un monto máximo de hasta US$100,000,000.00, fue autorizada 
por la Junta Directiva de Ricorp Titularizadora, S.A., en sesión N° JD-12/2021 de 
fecha 15 de julio de 2021. El Consejo Directivo de la Superintendencia del Sistema 
Financiero en sesión N° CD-47/2021 de fecha 5 de noviembre de 2021, autorizó el 
asiento registral de la emisión en el Registro Especial de emisiones de valores del 
Registro Público Bursátil, siendo asentada la emisión bajo el asiento registral N° 
EM-0019-2021, el 25 de noviembre de 2021, resolución del Comité de Emisiones de 
la Bolsa de Valores de El Salvador, S.A. de C.V. número EM-37/2021 de fecha 26 
de noviembre de 2021 donde se autorizó la inscripción de la emisión en la Bolsa de 
Valores de El Salvador. 
 
El 25 de octubre de 2022 fue modificado el contrato de titularización del 
FTRTCIFI01 por acuerdo de la Junta General Extraordinaria de Tenedores de 
Valores celebrada el 30 de septiembre de 2022, obteniendo autorización de la 
Superintendencia del Sistema Financiero para la modificación de dicho contrato 
por medio de acuerdo del Consejo Directivo de dicha Superintendencia en sesión 
en N° CD-51/2022 celebrada el 20 de octubre de 2022. El asiento registral de la 
emisión VTRTCIFI01 en el Registro Especial de emisiones de valores del Registro 
Público Bursátil fue modificado en fecha 31 de octubre de 2022.  
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Fondo de Titularización Ricorp Titularizadora 
 CIFI Cero Uno 

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

(San Salvador, República de El Salvador) 
 

Notas a los Estados Financieros 
 

(Continúa) 

 
Objeto del Fondo de Titularización: 
 
El FTRTCIFI01 se crea con el fin de titularizar derechos de participación sobre una 
porción de los contratos de financiamiento seleccionados de proyectos de 
infraestructura, hasta por un monto de US$100,000,000.00, de los cuales los 
Originadores son acreedores y/o partícipes. 
 
Los valores a emitirse son obligaciones consistentes en Valores de Titularización – 
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 sobre los 
cuales se indicará la forma y modalidades de la distribución de Dividendos. 
 
Los fondos que se obtengan por la negociación de la Emisión serán invertidos por 
el Fondo de Titularización para el pago de las participaciones y subparticipaciones 
a adquirir, el pago de aportes adicionales, así como para la retención Inicial. 
 
 
Actividades principales 
 
Como parte de las actividades de administración del Fondo de Titularización Ricorp 
Titularizadora CIFI Cero Uno, se lleva el control del cumplimiento de las diferentes 
cláusulas contractuales, así como aspectos regulatorios y contables requeridos en 
las diferentes disposiciones legales y normativas, además, se administra el 
cumplimiento de obligaciones económicas adquiridas por el FTRTCIFI01, como 
pago de dividendos a los Tenedores de Valores y pagos a proveedores de servicios. 
 
Eventos históricos 
 
Con el fin de integrar el Fondo FTRTCIFI01, se otorgó el 10 de noviembre de 2021 
un Acuerdo Marco de Participación y los correspondientes Certificados de 
Participación por medio de los cuales se trasladó al Fondo de Titularización los 
activos titularizados. 
 
La primera colocación de la emisión de Valores de Titularización - Títulos de 
Participación, con cargo al Fondo de Titularización Ricorp Titularizadora CIFI Cero 
Uno correspondiente a la serie A de la emisión por un monto de US$25,000,000.00, 
se llevó a cabo el 16 de diciembre de 2021.
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Fondo de Titularización Ricorp Titularizadora 
 CIFI Cero Uno 

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

(San Salvador, República de El Salvador) 
 

Notas a los Estados Financieros 
 

(Continúa) 

 
Detalle del desempeño 
 

Con la colocación de la serie A de la emisión VTRTCIFI01 en el mercado bursátil de 
El Salvador, se adquirieron los derechos de participación de los contratos de 
financiamiento sobre los que los originadores son acreedores o partícipes y con los 
fondos de la retención inicial se han realizado los pagos de los gastos iniciales del 
Fondo de Titularización.  
 
Al 31 de diciembre de 2022 y 2021, el FTRTCIFI01 ha recibido de los originadores 
los pagos de capital e intereses de las participaciones y subparticipaciones 
adquiridas en cumplimiento al marco de participación. 
 
De la Sociedad Titularizadora 
 
Ricorp Titularizadora, S.A. administradora del Fondo de Titularización Ricorp 
Titularizadora CIFI Cero Uno obtuvo la autorización de constitución de la Sociedad 
por parte del Consejo Directivo de la ex Superintendencia de Valores hoy 
Superintendencia del Sistema Financiero en sesión número CD-15/2011 de fecha 
28 de julio 2011, procediendo al otorgamiento de la escritura pública de 
constitución social el 11 de agosto de 2011, siendo inscrita en el Registro de 
Comercio al número 41 del libro número 2784 del Registro de Sociedades con fecha 
26 de agosto de 2011. Luego de cumplir con los requisitos legales y normativos 
correspondientes en sesión número CD-12/2011 celebrada con fecha 7 de 
diciembre de 2011 el Consejo Directivo de la Superintendencia del Sistema 
Financiero autoriza 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 Público Bursátil asiento TA-0001-2011 el 13 
de diciembre de 2011, obteniendo la autorización de su Junta Directiva para ser 
inscrita como Emisor de Valores, en sesión No. JD-01/2012, de fecha 19 de enero 
de 2012, recibiendo de la Bolsa de Valores de El Salvador la autorización de 
inscripción como Emisor de valores en sesión de Junta Directiva No. JD-03/2012 
de fecha 21 de febrero de 2012 y posteriormente la autorización del Asiento 
Registral en el Registro Especial de Emisores de Valores del Registro Público 
Bursátil por el Consejo Directivo de la Superintendencia del Sistema Financiero, 
en sesión No. CD-23/2012 celebrada el 6 de junio de 2012, siendo asentada bajo 
asiento registral número EV-0002-2012 en fecha 2 de julio de 2012. 
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Fondo de Titularización Ricorp Titularizadora 
 CIFI Cero Uno 

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

(San Salvador, República de El Salvador) 
 

Notas a los Estados Financieros 
 

(Continúa) 

 

Nota (2) Principales Políticas Contables 
 
Las políticas contables más importantes adoptadas por el Fondo de Titularización 
Ricorp Titularizadora CIFI Cero Uno, reflejan la aplicación de normas contables 
contenidas en el Manual y Catálogo de Cuentas aprobado por la Superintendencia 
del Sistema Financiero. En aquellos casos en que dicho Manual y Catálogo de 
Cuentas no contenga un lineamiento específico, se siguen los lineamientos 
contenidos en las Normas Internacionales de Información Financiera. Los criterios 
contables utilizados son detallados en la nota (3) a los estados financieros.  
 
En fecha 20 de diciembre de 2021, fueron aprobadas por el Banco Central de 
Reserva de El Salvador, por medio de su Comité de Normas en sesión No. CN-
17/2021, modificaciones al Manual y Catálogo de Cuentas para Fondos de 
Titularización de Activos, con vigencia a partir del 6 de enero de 2022, los 
principales cambios son los siguientes: 
 
Cambios en la denominación de las sub cuentas y cuentas de detalle en las 
disposiciones generales, catálogo de cuentas y manuela de aplicación; cambio en 
encabezado de formato de estados financieros en lo referente a moneda de 
presentación, cambio en medio de publicación de Estados Financieros semestrales, 
cambio de plazo para remisión de aprobación de Estados Financieros anuales, 
cambio en formato y medio de remisión de información electrónica a la 
Superintendencia del Sistema Financiero, adición de cuenta y su correspondiente 
estructura dentro del Patrimonio para registrar las participaciones de los Fondos 
de Titularización no inmobiliarios e incorporación de capítulo V denominado otras 
disposiciones referente a sanciones y aspectos no previstos. 
 
En lo referente a cambios contables aplicables al Fondo de Titularización 
FTRTCIFI01 en fecha 6 de enero de 2022 en virtud de la entrada en vigencia de 
cambios a Normativa RCTG15-2008 Manual y Catálogo de Cuentas para Fondos de 
Titularización de Activos, se realizó reclasificación de saldo de la cuenta 
Participaciones en Fondos Inmobiliarios hacia la cuenta denominada, 
“Participaciones en otros tipos de fondos de titularización no inmobiliarios”, dicha 
cuenta incluye las participaciones de los Fondos de Titularización no inmobiliarios, 
que representan la participación en el Patrimonio del Fondo de titularización de 
acuerdo a lo establecido en el Art. 73 de la Ley de Titularización de Activos, en 
los términos establecidos en el contrato de titularización. 
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Fondo de Titularización Ricorp Titularizadora 
 CIFI Cero Uno 
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Notas a los Estados Financieros 
 

(Continúa) 

Nota (3) Criterios contables utilizados 
 

3.1 Período contable 
 

El ejercicio contable del Fondo de Titularización inicia el 1 de enero y finaliza 
el 31 de diciembre de cada año. Para el FTRTCIFI01 el ejercicio 2021 inició el 
10 de noviembre de 2021, fecha en que fueron transferidos los activos el Fondo 
de Titularización. 
 

3.2 Bases de preparación y presentación 
 

Los estados financieros son preparados de conformidad con las prácticas 
contables contenidas en el Manual y Catálogo de Cuentas para Fondos de 
Titularización de Activos vigente, emitido por la Superintendencia del Sistema 
Financiero. Conforme a dicho manual, los estados financieros del Fondo de 
Titularización son el Balance General del Fondo y el Estado de Determinación 
de Excedentes del Fondo. 
 
Al 31 de diciembre de 2022 y 2021, la administración del Fondo de 
Titularización ha preparado los estados financieros siguientes: Balance 
General del Fondo, Estado de Determinación de Excedentes del Fondo y Estado 
de Flujos de Efectivo del Fondo. La administración ha decidido preparar el 
Estado de Flujos de Efectivo, aun cuando este no es requerido en la normativa 
vigente, debido a que presenta información útil que suministra las bases para 
evaluar la liquidez del Fondo. 
 

3.3 Bases de medición 
 

Los estados financieros del Fondo de Titularización han sido preparados al 
costo histórico de las transacciones. 
 

3.4 Moneda de medición y presentación de los estados financieros 
 
La moneda de medición, registro y de presentación de los estados financieros 
es el Dólar de los Estados Unidos de América (US$), moneda de curso legal en 
El Salvador desde la entrada en vigencia de la Ley de Integración Monetaria a 
partir del 1 de enero de 2001; el cambio entre el colón salvadoreño es fijo a 
una tasa de ¢8.75 por US$1.00. 
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(San Salvador, República de El Salvador) 
 

Notas a los Estados Financieros 
 

(Continúa) 

 
3.5 Corrección monetaria 

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

3.6 Instrumentos financieros 
 
Un instrumento financiero es un contrato que da lugar simultáneamente a un 
activo financiero en una entidad y a un pasivo financiero o instrumento de 
patrimonio en otra entidad. 
 
Los instrumentos financieros incluidos en los estados financieros son los 
siguientes: 
 

• Efectivo y equivalentes (incluyendo depósitos bancarios) 
• Cuentas y documentos por cobrar 
• Cuentas y documentos por pagar 
• Activos en titularización 
• Participaciones 

 
3.7 Efectivo y equivalentes 

 

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

3.8 Activo titularizado 
 

Los Activos Titularizados (derechos de participación sobre una porción de los 
contratos de financiamientos) son contabilizados conforme al valor histórico 
que los activos o derechos fueron adquiridos de los originadores para 
conformar el Fondo de Titularización, los cuales se clasifican y registran como 
Activos en Titularización de corto y largo plazo. 
 

3.9 Estimaciones 
 

Se establecen estimaciones por activos o pasivos producto de gastos o ingresos 
correspondientes a la operatividad del Fondo de Titularización.
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(Continúa) 

 
3.10 Otros activos corrientes 

 

Los otros activos corrientes son registrados en el momento que son adquiridos 
a su costo de adquisición. Al 31 de diciembre de 2022 y 2021, no existen activos 
de esa naturaleza. 
 

3.11 Impuestos diferidos e impuesto sobre la renta 
 

De conformidad al Artículo 86 de la Ley de Titularización de Activos, el Fondo 
está exento del impuesto sobre la renta. En caso de existir diferencias 
temporarias producidas por la aplicación de políticas contables que difieren 
de las aplicaciones establecidas en la Ley de Impuesto sobre la Renta estas 
serán registradas contablemente. 
 

3.12 Derechos sobre excedentes de patrimonios separados 
 

Los derechos sobre excedentes de patrimonios separados son definidos en el 
momento que estos se constituyen. Al 31 de diciembre de 2022 y 2021, el 
Fondo de Titularización no tiene derechos sobre excedentes de patrimonio 
separados. 
 

3.13 Gastos de emisión y colocación de valores de participación 
 

Comprende los gastos de colocación de los Valores de Titularización - Títulos 
de Participación, los cuales se podrán activar y amortizar.  
 
La amortización se realizará en función del período que determine la 
administración del Fondo y se registrará mensualmente en la cuenta de gastos 
denominada amortización en gastos de colocación de valores. 
 

3.14 Gastos de operación y administración 
 

Los gastos de administración y operación son reconocidos sobre la base de 
acumulación o devengo. 
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Notas a los Estados Financieros 
 

(Continúa) 

 
3.15 Ingresos de operación y administración 

 
Los ingresos por concepto de intereses o flujos percibidos durante el ejercicio 
por el activo titularizado, se registrarán a medida que se perciban, realicen u 
ocurran, prescindiendo de la fecha y forma de pago. 
 

3.16 Ingresos diferidos 
 
Los ingresos diferidos provienen de los activos titularizados y representan los 
ingresos que el Fondo de Titularización percibe por anticipado antes de que 
realmente hayan sido ganados. 
 

3.17 Flujos de efectivo 
 

Los flujos de efectivo en el estado de flujos de efectivo del Fondo, se clasifican 
en las siguientes categorías: flujos de efectivo por actividades de operación, 
por actividades de inversión y por actividades de financiamiento. La base de 
su elaboración es el efectivo usando el método indirecto. 
 

3.18 Política de distribución de dividendos 
 
La Titularizadora, con cargo al Fondo de Titularización, pagará dividendos para 
cada tramo o serie, según la Prelación de Pagos establecida en el Contrato de 
Titularización, de acuerdo a la siguiente política: i) Periodicidad de 
Distribución: El Fondo de Titularización distribuirá 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 el Comité que esta designe, luego de realizada la 
primera colocación de los títulos con cargo al Fondo de Titularización, 
declarará la distribución de Dividendos, conforme a esta política, a más tardar 
el último día hábil del mes o en la fecha en que se reúna la Junta Directiva o 
el Comité que corresponda de la Titularizadora para tal efecto; 
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v) Determinación del monto a distribuir: A cada serie o tramo se le repartirán 
dividendos provenientes de los excedentes acumulados por los ingresos 
generados por el activo que respalda la emisión de cada serie o tramo 
deduciendo la amortización que corresponda de los gastos de colocación de 
las series y los gastos del Fondo de Titularización a prorrata, con todos los 
fondos disponibles a la Fecha de Declaración de Dividendos; esta distribución 
de Dividendos se hará a prorrata respecto al monto inicial de cada una de las 
series que conformen la emisión. 

 
Nota (4) Bancos 

 

Al 31 de diciembre, el saldo en bancos corresponde a cuenta corriente en Banco 
Atlántida, S.A., el detalle es el siguiente: 
 

 2022 2021 
 

Cuenta corriente discrecional (a) US$  1,807,158.83  1,099,813.33 
 

a) Es la cuenta destinada para mantener los fondos provenientes del 
Acuerdo Marco de Participación para realizar los pagos en beneficio de 
los Tenedores de los Valores de Titularización y demás acreedores del 
Fondo FTRTCIFI01. 

 
 

Nota (5) Cuentas y documentos por cobrar 
 

Al 31 de diciembre de 2022, el Fondo de Titularización no posee cuentas y 
documentos por cobrar. Al 31 de diciembre de 2021, el Fondo de Titularización 
poseía cuentas por cobrar a entidades bancarias por monto de US$833,789.68 
correspondientes a transferencia internacional recibida proveniente de la cuenta 
colectora mancomunada entre los originadores y el Fondo en Union Bank, New 
York, Estados Unidos.  
 
 
 

Nota (6) Cartera de inversiones 
 
Al 31 de diciembre de 2022 y 2021, el Fondo de Titularización no realizo inversiones 
financieras.
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Nota (7) Activo titularizado 

 
Los Activos Titularizados, derechos de participación sobre una porción de los 
contratos de financiamientos seleccionados de proyectos de infraestructura de los 
cuales los originadores son acreedores y/o participes, fueron transferidos al Fondo 
de Titularización Ricorp Titularizadora CIFI Cero Uno en fecha 11 de noviembre de 
2021 mediante el otorgamiento del Acuerdo Marco de Participación entre los 
Originadores Corporación Interamericana para el Financiamiento de 
Infraestructura, S.A. (CIFI, S.A.), CIFI LATAM, S.A. y CIFI Panamá, S.A. y Ricorp 
Titularizadora, S.A. en su carácter de administradora del Fondo de Titularización 
Ricorp Titularizadora CIFI Cero Uno por el monto de hasta US$100,000,000.00, en 
esa misma fecha los Originadores a través de los Certificados de Participación 
suscritos transfirieron y realizaron la tradición, de manera irrevocable y a título 
oneroso, para el Fondo de Titularización FTRTCIFI01, por medio de la 
Titularizadora, de los derechos de los contratos de financiamientos seleccionados, 
de los cuales son partícipes o acreedores los Originadores, dichos certificados 
comprenden inicialmente un monto US$25,000,000.00, con lo cual se integró 
totalmente el FTRTCIFI01. 
 
El monto de los derechos transferidos por cada originador es el siguiente: CIFI, S.A. 
US$12,469,046.50, CIFI LATAM, S.A. US$9,235,310.00 y CIFI Panamá, S.A. 
US$3,295,643.50. Una vez transferidos los derechos, la Sociedad Titularizadora, 
colocará los Valores de Titularización – Títulos de Participación que emita con 
cargo al FTRTCIFI01, y con el producto de los mismos, a excepción de lo regulado 
en relación a la Retención Inicial, pagará a los Originadores el precio de compra 
establecido en cada uno de los Certificados de Participación, acordado con cada 
Originador. 
 
Una vez realizada la primera colocación y durante el plazo de hasta diez años 
después de la primera colocación, los Originadores podrán hacer aportes 
adicionales de activos, a título oneroso al FTRTCIFI01 por el monto de hasta 
US$75,000,000.00, con cuyo respaldo previo, el Fondo de Titularización podrá 
emitir series adicionales por el mismo monto. En el caso que se realicen aportes 
adicionales, deberán suscribirse los Certificados de Participación correspondientes 
y el pago de los mismos se realizará una vez se lleve a cabo la colocación 
correspondiente. 
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Al 31 de diciembre, los Activos en Titularización comprenden: 

 2022 2021 
Porción de corto plazo de activos 
 Titularizados  US$ 1,603,989.22 1,832,287.36 
 
Porción de largo plazo de activos  
 Titularizados  18,440,861.89  22,349,067.89 

 

  US$  20,044,851.11  24,181,355.25 
 
El Fondo de Titularización Ricorp Titularizadora CIFI Cero Uno, fue autorizado por 
el Consejo Directivo de la Superintendencia del Sistema Financiero en sesión N°CD-
47/2021 de fecha 5 de noviembre de 2021, siendo asentada la emisión bajo el 
asiento registral N° EM-0019-2021, el 25 de noviembre de 2021, tal como lo 
establece el Artículo 6 de la Ley del Mercado de Valores. El asiento registral de la 
emisión fue modificado en el apartado correspondiente al Contrato de 
Titularización en fecha 31 de octubre de 2022 por autorización del Consejo 
Directivo de dicha Superintendencia en sesión en N° CD-51/2022 celebrada el 20 
de octubre de 2022. 
 
A continuación, se detallan las principales características de la emisión de títulos 
valores: 

 

• Denominación del Fondo de Titularización: Fondo de Titularización Ricorp 
Titularizadora CIFI Cero Uno, que puede abreviarse “FTRTCIFI01”. 
 

• Denominación del emisor: Ricorp Titularizadora, S.A., en carácter de 
administradora del Fondo de Titularización Ricorp Titularizadora CIFI Cero 
Uno, y con cargo a dicho Fondo. 
 

• Denominación de los Originadores: Corporación Interamericana para el 
Financiamiento de Infraestructura, S.A. (CIFI, S.A.), CIFI LATAM, S.A. y CIFI 
Panamá, S.A. 
 

• Denominación de la Sociedad Titularizadora: Ricorp Titularizadora, S.A. 
 

• Denominación de la emisión: Valores de Titularización - Títulos de 
Participación con cargo al Fondo de Titularización Ricorp Titularizadora CIFI 
Cero Uno, cuya abreviación es “VTRTCIFI01”. 
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• Denominación del Representante de los Tenedores de Valores de 
Titularización - Títulos de Deuda a cargo del FTRTCIFI01: Lafise Valores de El 
Salvador, S.A. de C.V., Casa de Corredores de Bolsa. 

 

• Naturaleza del valor: Los valores a emitirse son obligaciones consistentes en 
Valores de Titularización – 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 sobre los cuales se indicará la forma y 
modalidades de la distribución de Dividendos. 
 

• Clase de valor: Valores de Titularización - Títulos de Participación con cargo 
al FTRTCIFI01, representados por anotaciones electrónicas de valores en 
cuenta.  

 
El 25 de octubre de 2022 fue modificado el contrato de titularización del 
FTRTCIFI01 por acuerdo de la Junta General Extraordinaria de Tenedores de 
Valores celebrada el 30 de septiembre de 2022. La modificación del contrato 
de titularización comprende cambios a las clausula I) definiciones numeral 26) 
monto máximo de la emisión, numeral 27) aportes adicionales, en el sentido 
de  establecer el nuevo plazo para poder emitir el resto de series con cargo al 
FTRTCIFI01, modificación a los literales a) y b) del numeral 2) sobre 
autorizaciones de la emisión de valores con cargo al FTRTCIFI01 de la cláusula 
romano IV) denominada emisión de valores con cargo FTRTCIFI01 en el sentido 
de incorporar las autorizaciones para modificar el nuevo plazo para poder 
emitir el resto de series de la emisión VTRTCIFI01 con cargo al FTRTCIFI01 
 

• Monto de la emisión: Hasta US$25,000,000.00. Durante el plazo de hasta 10 
años después de la primera colocación, el Fondo de Titularización podrá 
emitir hasta US$75,000,000.00 adicionales, siempre que cada nueva serie sea 
previamente respaldada por los aportes adicionales de activos titularizados 
por el Originador.  
 

• Respaldo de la emisión: el pago de Dividendos de los valores de titularización, 
conforme a la Política de Distribución de Dividendos, está respaldado por el 
patrimonio del Fondo de Titularización, constituido como un patrimonio 
independiente del patrimonio de los Originadores y de la Titularizadora. 
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• Redención de los valores: En cualquier momento los Valores de Titularización 
podrán ser redimidos, total o parcialmente en forma anticipada, a un precio 
igual al cien por ciento del valor de contratación, con un pre aviso mínimo de 
3 días hábiles de anticipación el cual será comunicado a la Superintendencia 
del Sistema Financiero, a la Bolsa de Valores de El Salvador, S.A. de C.V., a 
Cedeval, S.A. de C.V. y al Representante de Tenedores. La redención 
anticipada de los valores y la determinación del precio podrán ser acordadas 
únicamente por Ricorp Titularizadora, S.A., a través de su Junta Directiva o el 
Comité que esta designe, debiendo realizarse a través de Cedeval, S.A. de C.V. 
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, S.A. de C.V. con 3 días 
hábiles 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, 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, estando los títulos 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. 
 

• Agente colocador autorizado: Atlántida Securities, S.A. de C.V., Casa de 
Corredores de Bolsa. 

 
Al 31 de diciembre de 2022, se ha emitido un monto de US$25,000,000.00 de la 
emisión de Valores de Titularización - Títulos de Participación VTRTCIFI01 
mediante una serie que se detalla a continuación: 
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Serie A 

 

• Monto de la serie: US$25,000,000.00. 
 

• Fecha de negociación: 15 de diciembre de 2021. 
 

• Fecha de liquidación: 16 de diciembre de 2021. 
 

• Precio Base: 100.00%. 
 

• Valor mínimo y múltiplos de contratación de anotaciones electrónicas de 
valores en cuenta: US$0.01 y múltiplos de contratación de US$0.01 de los 
Estados Unidos de América. 
 

• Moneda de negociación: dólares de los Estados Unidos de América. 
 

• Plazo de la serie: hasta 180 meses contados a partir de la fecha de la primera 
colocación. 
 

• Fecha de vencimiento: 16 de diciembre de 2036. 
 

• Respaldo de la serie: El pago de los Valores de Titularización – Títulos de 
Participación, estará respaldado por el patrimonio del Fondo de 
Titularización FTRTCIFI01, constituido como un patrimonio independiente 
del patrimonio de los Originadores y de la Titularizadora. 

 
 

Nota (8) Clasificaciones de riesgo 
 
Al 31 de diciembre de 2022 y 2021, la emisión de Valores de Titularización Títulos 
de Participación con cargo al Fondo de Titularización Ricorp Titularizadora CIFI Cero 
Uno, cuya abreviación es VTRTCIFI01 cuenta con dos Clasificaciones de Riesgo “Nivel 
Dos” otorgadas por SCRiesgo, S.A. de C.V. y Zumma Ratings, S.A. de C.V., ambas con 
perspectiva estable. 
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La clasificación “nivel dos” hace referencia a acciones que presentan una muy buena 
combinación de solvencia y estabilidad en la rentabilidad del emisor, y volatilidad 
de sus retornos. La perspectiva estable, es decir, que se percibe una baja 
probabilidad de que la calificación varíe en el mediano plazo. 
 
Las categorías de la clasificación de riesgo para valores de participación son basadas 
en el Art.8 de la NRP-07 Normas Técnicas sobre Obligaciones de las Sociedades 
Clasificadoras y establecidas de acuerdo con lo estipulado en artículo 95-C, de la Ley 
del Mercado de Valores. 
 
 

Nota (9) Detalle de activo titularizado en mora 
 
Al 31 de diciembre de 2022 y 2021, el Fondo de Titularización no posee activos 
titularizados en mora. 
 

Nota (10) Gastos de colocación 
 
Los gastos de colocación son todos aquellos gastos en que incurre el Fondo de 
Titularización para realizar la emisión de valores de titularización, los cuales se 
podrán activar y amortizar. 
 
Dentro de los gastos de colocación se incluyen: gastos por inscripción de la emisión 
en la Bolsa de Valores, comisiones por colocación de la emisión en mercado 
primario, comisión por comercialización de los valores, comisión por transferencias 
de los valores, servicios de clasificación de riesgo inicial, entre otros. 
 
Los gastos de colocación de los valores de titularización títulos de participación 
del Fondo FTRTCIFI01 por monto inicial de US$425,711.45 fueron activados en la 
cuenta de activo no corriente denominada gastos de colocación y están siendo 
amortizados en un período de 142 meses de acuerdo a lo establecido por la 
administración del Fondo. 
 
Al 31 de diciembre de 2022 el saldo pendiente de amortizar de los gastos de 
colocación asciende a US$386,737.84 (US$422,713.48 al 31 de diciembre de 2021). 
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La amortización de los gastos de colocación de títulos de participación se registra 
mensualmente en la cuenta de gastos denominada amortización en gastos de 
colocación de valores. Al 31 de diciembre de 2022, se amortizaron gastos de 
colocación por monto de US$35,975.64 (US$2,997.97 al 31 de diciembre de 2021). 
 

 
Nota (11) Documentos por pagar 

 
Al 31 de diciembre, el Fondo de Titularización presenta documentos por pagar según 
detalle siguiente: 
 

 2022 2021 
 

Documentos por pagar al originador (a) US$ 1,500,000.00 1,500,000.00 
Pagos realizados por el originador 
 por cuenta del Fondo  5,085.00 5,085.00 
Documentos por pagar a Casa de Corredores  -   864.45 

 
Total documentos por pagar US$ 1,505,085.00 1,505,949.45 

 
(a) Los documentos por pagar al Originador CIFI, S.A. por US$1,500,000.00 

corresponden al precio de compra de los activos titularizados, derechos de 
participación sobre una porción de los contratos de financiamiento 
seleccionados de proyectos de infraestructura de los cuales el originador es 
acreedor y/o participe, los cuales serán cancelados de acuerdo a las 
condiciones de pago establecidas en los certificados de participación 1 y 2 
suscritos el 11 de noviembre de 2021, es decir, a partir del día de la colocación 
de la serie A y hasta el vencimiento de la emisión o su redención total. 

 
El monto antes mencionado representa la Retención Inicial establecida en el 
contrato de titularización suscrito para el FTRTCIFI01, dicho monto fue retenido de 
los flujos provenientes de la primera liquidación de los Valores de Titularización 
colocados y está siendo utilizado para realizar los pagos establecidos en la prelación 
de pagos contenida en el Contrato de Titularización. 
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Nota (12) Estimaciones 

 
El detalle de las estimaciones al 31 de diciembre es el siguiente: 
 

   2022    2021   

Comisiones por pagar  US$ 24,518.77   US$ 11,718.28    

Comisiones gestor de derechos 12,623.77    5,376.34     

Custodia de documentos CEDEVAL 200.00    266.94     

Comisiones agente depositario 11,695.00     6,075.00       

Honorarios Profesionales por pagar   12,500.00    12,500.00   

Representante de tenedores valores 12,500.00    12,500.00     

Otras cuentas por pagar   -     10.00   

Emisión de constancias CEDEVAL -    10.00     

Total estimaciones  US$ 37,018.77    24,228.28   

 
 

Nota (13) Impuestos diferidos e impuestos sobre la renta 
 
De conformidad con el artículo 86 de la Ley de Titularización de Activos, el Fondo 
de Titularización está exento de impuestos y contribuciones fiscales. 
 
Las obligaciones tributarias de impuesto sobre la renta al 31 de diciembre de 2022 
corresponden a retenciones de impuesto sobre la renta a no domiciliados por 
servicios prestados al Fondo de Titularización por monto de US$3,288.22. Al 31 de 
diciembre de 2021 correspondían a retenciones de impuesto sobre la renta 
realizadas por servicios profesionales prestados al Fondo de Titularización por 
monto de US$4,250.00. 
 
Al 31 diciembre de 2022 y 2021, el Fondo de Titularización 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. 
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Nota (14) Patrimonio 

 

El patrimonio del Fondo de Titularización estará conformado por los valores de 
titularización, títulos de participación emitidos con cargo al Fondo de 
Titularización Ricorp Titularizadora CIFI Cero Uno que representan las 
participaciones de los tenedores de valores de participación en el patrimonio del 
Fondo de Titularización de acuerdo al Art. 73 de la Ley de Titularización de 
Activos. 
 
El detalle de las participaciones del Fondo de Titularización al 31 de diciembre es 
el siguiente: 
 

 2022  2021 
    

Cantidad de títulos 2,019,803,207  2,500,000,000 

Valor nominal  US$0.01  US$0.01 

Total 
participaciones US$20,198,032.07  US$25,000,000.00 

 
 

Nota (15) Excedentes de Fondos de Titularización 
 

Los excedentes del ejercicio son el monto de la partida contable “excedentes del 
ejercicio” que deberá coincidir con la determinación de los mismos que se indica 
en el Estado de Determinación de Excedentes del Fondo de Titularización, 
equivalente a la cantidad que resulta de la diferencia entre los ingresos y egresos 
del Fondo de Titularización en un período 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 Titularización, los cuales se distribuirán en base a la política de 
distribución de dividendos, las disponibilidades de efectivo y según la prelación de 
pagos establecida en el contrato de titularización. Los dividendos también podrán 
hacerse por medio de pagos en especie. 
 
Al 31 de diciembre de 2022 y 2021, el Fondo de Titularización ha generado 
excedentes del ejercicio por valor de US$1,258,169.15 y US$3,244.01, 
respectivamente.
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1) En fecha 8 de abril de 2022 se distribuyeron dividendos a inversionistas por 

US$118,008.49 de acuerdo a decreto de distribución de dividendos por parte 
del Comité de Emisiones de Ricorp Titularizadora, S.A. acta número CE-
06/2022 celebrada el día 5 de abril de 2022, en cumplimiento a la política de 
distribución de dividendos del Fondo contenida en el Contrato de 
Titularización, según detalle siguiente: 

 
 

2) En fecha 14 de julio de 2022 se distribuyeron dividendos a inversionistas por 
US$446,139.16 de acuerdo a decreto de distribución de dividendos por parte 
del Comité de Emisiones de Ricorp Titularizadora, S.A. acta número CE-
10/2022 celebrada el día 11 de julio de 2022, en cumplimiento a la política de 
distribución de dividendos del Fondo contenida en el Contrato de 
Titularización, según detalle siguiente: 

 

3) En fecha 24 de octubre de 2022 se distribuyeron dividendos a inversionistas por 
US$201,941.79 de acuerdo a decreto de distribución de dividendos por parte 
del Comité de Emisiones de Ricorp Titularizadora, S.A. acta número CE-
15/2022 celebrada el día 19 de octubre de 2022, en cumplimiento a la política 
de distribución de dividendos del Fondo contenida en el Contrato de 
Titularización, según detalle siguiente: 

 

 
Nota (16) Cambios contables 

 
Al 31 de diciembre de 2022, se realizaron cambios contables detallados en nota 
(2) a los Estados Financieros. Al 31 de diciembre de 2021, el Fondo no presento 
cambios contables.

 Excedentes del ejercicio al 31/12/2021 US$        3,244.01   
 Excedentes del periodo del 01/01/2022 al 31/03/2022             114,764.48   

 Total excedentes distribuidos   US$   118,008.49  
 

    

 

 Excedentes del período del 01/04/2022 al 30/06/2022 US$   446,139.16   
 Total excedentes distribuidos US$   446,139.16   

   
 

 Excedentes del periodo del 01/07/2022 al 30/09/2022   US$   201,941.79   

 Total excedentes distribuidos   US$   201,941.79  
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Nota (17) Riesgos derivados de los instrumentos financieros 

 
Como parte de su actividad, el Fondo de Titularización está expuesto a los riesgos 
que se describen a continuación: 
 
Riesgo de crédito 
 

Es el riesgo de que una de las partes en un instrumento financiero no cumple con 
sus obligaciones contractuales y cause que la otra parte incurra en una pérdida 
financiera. La Administración reduce la exposición al riesgo de crédito relacionada 
con las inversiones mediante la inversión en bancos de muy alta solidez y prestigio 
y títulos 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 rápidamente a un valor cercano a su 
valor justo. La Administración reduce el riesgo de liquidez por medio de aplicación 
de políticas conservadoras de inversión, procurando mantener en cartera de 
inversiones instrumentos financieros de alta liquidez y de corto plazo. 
 
Riesgo de mercado 
 

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

 
• Riesgo de tasa de cambio 

 

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

Es la posibilidad de que incurra en pérdidas y se disminuya el valor del 
excedente del fondo de titularización como consecuencia de cambios en el 
precio de los instrumentos financieros por cambios en la tasa de interés. La 
Administración reduce este riesgo en instrumentos financieros con tasas de 
interés fijas y Fondos de Inversión abiertos de acuerdo a la política de 
inversión del Fondo. 
 

• Riesgo de precio 
 

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

 
 
 

Nota (18) Riesgos del Fondo de Titularización 
 
Debido a la naturaleza del Activo Titularizado, el Fondo de Titularización está 
expuesto a los riesgos que se describen a continuación: 
 
Riesgo país 
 

Es el riesgo por la probabilidad que se produzca una pérdida financiera por 
circunstancias macroeconómicas, políticas o sociales, o por desastres naturales en 
un país determinado y este riesgo es inherente a las inversiones y a las financiaciones 
de un proyecto en un país. Este riesgo está asociado a las finanzas del Fondo de 
Titularización donde son afectados los pagos de los deudores de cada préstamo 
debido a algún factor externo del país donde se encuentran. 
 
Este riesgo es mitigado y monitoreado a través de análisis de riesgo de la pérdida 
esperada realizada por la sociedad administradora de la cartera de crédito, donde 
se estima esta pérdida sobre los pagos a recibir de cada deudor y se toma en cuenta 
la calificación de riesgo del país, sector, tipo y características de cada proyecto que 
se financia.
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Riesgo de transferencia 
 

Este riesgo se produce cuando un deudor en el exterior, a pesar de contar con fondos 
suficientes, no puede convertir su moneda local en dólares de Estados Unidos de 
América, por consiguiente, no le es posible efectuar los pagos de la deuda o cuando 
existen restricciones o controles cambiarios impuestos por el gobierno del país del 
deudor, que no dispone de divisas o no permite convertir la moneda local en activos 
financieros internacionales y su transferencia al exterior. 
 
Este riesgo es mitigado y monitoreado a través de análisis de riesgo de la pérdida 
esperada realizada por la sociedad administradora de la cartera de crédito, donde 
se estima esta pérdida sobre los pagos a recibir de cada deudor y se toma en cuenta 
la calificación de riesgo del país, sector, tipo y características de cada proyecto que 
se financia. Asimismo, este riesgo se ve mitigado pues se incluye en los contratos 
del FTRTCIFI01 mecanismos que regulan el tratamiento de la mora. 
 
Riesgo de inversión 
 

Es la posibilidad que el FTRTCIFI01 incurra en pérdidas derivadas por las inversiones 
realizadas con los flujos del Fondo. Para minimizar este riesgo, se han definido los 
criterios de inversión de los flujos financieros del Fondo que delimitan las inversiones 
permitidas y las no permitidas de acuerdo a un nivel de riesgo moderado. Dicho 
régimen se encuentra en el Contrato de Titularización. 
 
Riesgo legal 
 

Es el riesgo derivado por incumplimientos de contrato por las diferentes contrapartes 
relacionadas al proceso; 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. 
 
Para minimizar este riesgo, la estructura legal del Fondo se ha plasmado un marco 
de actuación de las distintas partes, el cual permita hacer frente al incumplimiento 
de las obligaciones por parte de los Originadores o cualquier otro interviniente en el 
proceso, así como diversos aspectos operativos que permitan un desarrollo normal 
en la labor de administración del Fondo. 
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Riesgos del originador y su sector económico 
 

Los riesgos del Originador y de su sector económico son aquellos que pudieran influir 
en la operación normal de los Originadores. Siendo los Originadores entidades 
financieras no bancarias, las cuales otorgan préstamos y/o financiamientos a 
proyectos de infraestructura y energía, su principal riesgo es el atraso o impago de 
la deuda, generando volatilidad en los ingresos de los Originadores.  
 
Para minimizar este riesgo, los Originadores dentro de los contratos celebrados 
incluyen garantías, cláusulas y/o mecanismos de control para el cumplimiento de las 
obligaciones y compromisos contractuales, así como un análisis previo al 
otorgamiento del crédito. 
 
Riesgo de lavado de dinero 
 

Este riesgo proviene de incorporar activos de procedencia ilícita al Fondo de 
Titularización. Para mitigarlo, los Originadores han declarado la procedencia lícita 
de todos los fondos y derechos de propiedad, asimismo la Titularizadora, en 
cumplimiento de su Manual de Prevención de Lavado de Dinero y de Activos, 
requerirá a los Originadores la aplicación de políticas de control y prevención de 
lavado de dinero y activos. 
 
Riesgos operativos 
 

Es el riesgo relacionado a la posibilidad de incurrir en pérdidas, debido a las fallas 
en los procesos, personas, los sistemas de información y a causa de acontecimientos 
externos, afectando 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 
la administración de las participaciones y subparticipaciones).  
 
Para mitigarlo se tiene un monitoreo y control de las actividades, operaciones y 
procesos críticos de la Titularizadora para prevenir cualquier falla en el proceso, y 
proseguir la continuidad del negocio y su ejecución. 
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Nota (19) Saldos y transacciones con entidades relacionadas 

 
Al 31 de diciembre de 2022 y 2021, el Fondo de Titularización no posee saldos por 
cobrar o pagar a sus entidades relacionadas. 
 
Al 31 de diciembre las principales transacciones con entidades relacionadas fueron: 
  

    2022  2021 

Cargos por comisiones  US$  
45,688.27  252,150.54 

Pagos realizados por cuenta del FTRTCIFI01  US$  
-  26,154.90 

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

Nota (20) Otros gastos 
 
El detalle de los otros gastos al 31 de diciembre es el siguiente: 
    

2022 
 

2021 

Papelería y útiles 
 

US$ 76.81 
 

9.90 

Legalización de libros contables 
     

y administrativos 
  

46.00 
 

74.98 

Comisiones bancarias  
  

2,131.00 
 

139.25 
  

US$ 2,253.81 
 

224.13 

 
 

Nota (21) Contingencias 
 
Al 31 de diciembre de 2022 y 2021, el Fondo de Titularización no posee contingencias 
que informar. 
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Nota (22) Cauciones obtenidas de terceros 

 
Al 31 de diciembre de 2022 y 2021, el Fondo de Titularización no posee cauciones 
recibidas de terceros. 
 
 

Nota (23) Sanciones 
 
Al 31 de diciembre de 2022 y 2021, el Fondo de Titularización no recibió sanciones 
por incumplimiento de parte de la Superintendencia del Sistema Financiero u otras 
instituciones. 
 
 

Nota (24) Diferencias significativas entre las Normas Internacionales de Información 
Financieras y las normas emitidas por el regulador 
 
La Sociedad Titularizadora administradora del Fondo de Titularización ha 
establecido inicialmente las siguientes diferencias principales entre las Normas 
Internacionales de Información Financiera (NIIF) y las normas contables emitidas 
por la Superintendencia del Sistema Financiero: 
 

a) Las inversiones no se tienen registradas y valuadas de acuerdo a la 
clasificación que establecen las NIIF, las cuales son las siguientes: 
instrumentos financieros a su valor razonable a través de pérdidas y 
ganancias, préstamos y cuentas por cobrar originados por el Fondo, 
inversiones disponibles para la venta; las NIIF requieren que las inversiones 
sean clasificadas para determinar el método de valuación que les 
corresponde. 
 

b) Las NIIF requieren que los estados financieros reflejarán fielmente, la 
situación, el rendimiento financiero y los flujos de efectivo de la entidad y 
sean presentados de acuerdo a su sustancia y realidad económica, y no 
únicamente a su forma legal. La normativa contable para Fondos de 
Titularización de Activos requiere que para efectos de publicación los 
Estados Financieros y sus notas publicadas deberán estar expresados en miles 
de Dólares de los Estados Unidos de América. 
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c) Las NIIF consideran equivalentes de efectivo todo lo líquido dentro de los 90 

días, el Fondo registrara los depósitos a plazo y otras inversiones que tenga 
a ese plazo como inversiones, tal como lo establece la normativa vigente. 
 

d) La cesión de derechos conforme NIIF debe registrarse a valor actual, no 
obstante dichas cesiones para el Fondo de Titularización se realizan de 
acuerdo a los montos establecidos en certificados suscritos respaldados por 
el Acuerdo Marco de Participaciones y Subparticipaciones firmado con los 
originadores. 
 

e) Las NIIF requieren la preparación y presentación del estado de cambios en 
el patrimonio y del estado de flujos de efectivo, la normativa vigente 
requiere que para los Fondos de Titularización se elabore el Balance General 
del Fondo y el Estado de Determinación de Excedentes del Fondo y notas a 
dichos Estados Financieros. 

 
 

Nota (25) Contratación de servicios 
 
Al 31 de diciembre de 2022, los principales contratos suscritos para el FTRTCIFI01 
que se tienen vigentes son los siguientes: 
 

 Contrato 
 

Descripción 
 

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

Contrato suscrito con entidad administradora del 
FTRTCIFI01 el 08/11/2021, cuya vigencia perdura 
mientras existan obligaciones a cargo del Fondo de 
Titularización FTRTCIFI01 y a favor de los tenedores de 
los valores emitidos con cargo al mismo. 
Dicho contrato fue modificado el 25 de octubre de 2022 
por acuerdo de la Junta General Extraordinaria de 
Tenedores de Valores celebrada el 30 de septiembre de 
2022. 
 

2. Acuerdo marco de participaciones y 
Subparticipaciones suscrito por los 
originadores Corporación Interamericana para 
el Financiamiento de Infraestructura, S.A. 
(CIFI, S.A.), CIFI LATAM, S.A. y CIFI Panamá, 
S.A. y Ricorp Titularizadora en su carácter de 
administradora del FTRTCIFI01. 
 

Acuerdo suscrito en fecha 10/11/2021 por tiempo 
indefinido dado que dicho contrato representa el 
marco de actuación de las partes para transferir el 
activo titularizado. 



 
27 
 

Fondo de Titularización Ricorp Titularizadora 
 CIFI Cero Uno 

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

(San Salvador, República de El Salvador) 
 

Notas a los Estados Financieros 
 

(Continúa) 

 
 
 

 

 

 
Contrato Descripción 

3. Contrato de gestión de derechos sobre 
financiamientos suscrito por los originadores 
Corporación Interamericana para el 
Financiamiento de Infraestructura, S.A. (CIFI, 
S.A.), CIFI LATAM, S.A. y CIFI Panamá, S.A., 
CIFI Asset Management Ltd. (gestor de 
derechos) y Ricorp Titularizadora en su 
carácter de administradora del FTRTCIFI01. 
 

Contrato suscrito el 10/11/2021 y tendrá el mismo 
plazo que el acuerdo marco de participaciones y 
subparticipaciones. El Gestor de derechos sobre 
financiamientos administrará parte de los flujos que 
deben ser asignados al FTRTCIFI01 en virtud de los 
certificados de participación. 

4. Acuerdo de depósito suscrito por los 
originadores Corporación Interamericana para 
el Financiamiento de Infraestructura, S.A. 
(CIFI, S.A.), CIFI LATAM, S.A. y CIFI Panamá, 
S.A., CIFI Asset Management Ltd. (gestor de 
derechos), MUFG, Union Bank, N.A. (agente 
depositario) y Ricorp Titularizadora en su 
carácter de administradora del FTRTCIFI01. 
 

Acuerdo suscrito el 19/11/2021, el cual se dará por 
terminado en 180 meses a partir de la fecha del 
acuerdo o cualquier fecha anterior notificada al agente 
depositario por el gestor con el consentimiento previo 
y por escrito de los depositarios y del Fondo. 

5. Contrato de prestación de servicios de 
clasificación de riesgo con Zumma Ratings, S.A. 
de C. V., Clasificadora de Riesgo. 

Contrato suscrito para la prestación del servicio de 
clasificación de riesgo del Fondo de Titularización, con 
plazo inicial de 1 año contado a partir de su suscripción 
(19/08/2020). Dicho contrato fue prorrogado 
automáticamente. 
 

6. Contrato de prestación de servicios de 
clasificación de riesgo con SC Riesgo, S.A. de 
C.V. Clasificadora de Riesgo. 

Contrato suscrito para la prestación del servicio de 
clasificación de riesgo del Fondo de Titularización, EI 
plazo de duración del contrato es de 1 año contado a 
partir del 7 de septiembre de 2020, el cual fue 
prorrogado automáticamente.  
 

7. Contrato de custodia en bóveda de 
documentos relacionados con proceso de 
titularización con Central de Depósito de 
Valores, S.A. de C.V. 
 

Contrato suscrito con entidad que custodia y 
administra documentos relacionados con el proceso de 
titularización en fecha 10/12/2021 cuya vigencia es por 
tiempo indeterminado. 

8. Servicios de auditoría con BDO Figueroa 
Jiménez & Co., S.A. 

Servicios de auditoría externa y fiscal prestados al 
FTRTCIFI01 para el ejercicio impositivo 2022. 
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Nota (26) Hechos posteriores y otras revelaciones importantes 

 
a) Composición de la Tenencia de Valores de Titularización 

 
La composición de la tenencia de los valores de titularización al 31 de 
diciembre de 2022, es la siguiente: 
 
 
 
 
 
 
La composición de la tenencia de los valores de titularización al 31 de 
diciembre de 2021, era la siguiente: 
 
 
 
 
 
 
 
Al 31 de diciembre de 2022 y 2021, no se realizaron cambios en la propiedad 
de los valores de titularización, es decir no se registraron movimientos en 
mercado secundario. Los cambios en monto y cantidad de los valores de 
titularización títulos de participación obedecen a redenciones parciales 
anticipadas de capital realizadas entre enero y diciembre 2022 por un total 
de US$4,801,967.93 conforme a la característica de la emisión contenida en 
numeral 3.16 del contrato de titularización de dicho Fondo. 
 

b) Aprobación de Ley Bitcoin 
 

Según Decreto Ejecutivo N°57 emitido por la Asamblea Legislativa de fecha 
8 de junio de 2021, fue aprobada la Ley Bitcoin en El Salvador que tiene por 
objeto la regulación del Bitcoin como moneda de curso legal. Dicha Ley entró 
en vigencia a partir de septiembre 2021, por tanto, la administración del 
Fondo ha realizado los análisis correspondientes sobre el impacto de esta Ley 
en sus operaciones. Al 31 de diciembre de 2022 y 2021, el Fondo no ha 
realizado operaciones en Bitcoins. 

Tenedor Cantidad de valores Monto 

1 1,292,674,052 US$ 12,926,740.52 

2    727,129,155 7,271,291.55 

Total 2,019,803,207 US$ 20,198,032.07 

Tenedor Cantidad de valores Monto 

1 1,600,000,000 US$ 16,000,000.00 

2 900,000,000 9,000,000.00 

Total 2,500,000,000 US$ 25,000,000.00 
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c) Cambio de domicilio 

 

Con la apertura de la Torre Millennium, las oficinas de Ricorp Titularizadora, 
S.A., sociedad administradora del FTRTCIFI01, se trasladaron al nivel 9 de 
dicho inmueble en diciembre 2022. 

 
 

Nota (27) Efectos de COVID - 19 
 

La pandemia mundial de COVID-19, ha sido uno de los elementos importantes de 
análisis en los diferentes sectores económicos dentro del ámbito mundial, 
principalmente por sus efectos humanitarios, sociales y económicos; El Salvador ha 
enfrentado dicha pandemia desde marzo de 2020, con la puesta en vigencia de 
decretos ejecutivos y legislativos a fin de contener la inminente propagación de la 
enfermedad del Virus COVID – 19. El Gobierno de El Salvador, emitió algunos decretos 
con el objeto de prevenir, o en su caso, disminuir el impacto negativo en la salud de 
la población, dichos decretos se relacionan directamente con la economía y por 
tanto con las operaciones del Fondo, es por ello que la Administración del Fondo ha 
efectuado análisis con el fin de identificar los efectos y acciones a realizar. 
 
Durante el año 2022 y 2021, la administración del Fondo ha venido observando y 
analizando los posibles efectos de las medidas sanitarias implementadas, 
considerando dentro de los aspectos de evaluación: 

 

• El comportamiento financiero de los activos y pasivos del Fondo y sus efectos en 
los flujos de efectivo durante y posterior a la vigencia de las medidas sanitarias. 
 

• Respecto a la capacidad de los deudores de los originadores para la generación 
de flujos por la pandemia COVID-19 para cumplir con las obligaciones de pago de 
los financiamientos que fueron seleccionados para formar parte de los activos 
titularizados del Fondo, dichos pagos han sido recibidos por el Fondo de 
Titularización conforme a condiciones de los financiamientos. 
 

• Identificación de los riesgos de operación y financieros que pudieran 
determinarse como resultado del comportamiento de las medidas sanitarias, que 
pudieran estar afectando la situación financiera y los resultados. 
 

• Cambios en las estrategias de cumplimiento con los presupuestos del ejercicio 
2022 y 2021, el cual ha tenido modificaciones a efecto de contener cualquier 
efecto financiero y los resultados de las operaciones se encuentren dentro de las 
regulaciones vigentes. 
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La administración del Fondo ha implementado medidas administrativas, financieras y 
de operación. Dentro de las acciones a implementar se definieron las siguientes: 
 

• Modificación temporal del horario de operaciones y atención al público e 
implementación de protocolos de prevención para salvaguardar la salud de sus 
empleados y sus clientes. 
 

• Modificación del presupuesto 2022 y 2021, orientada a realizar ajustes en las 
proyecciones, reducir costos y gastos en diversos rubros para minimizar el impacto 
en los resultados financieros del ejercicio. 
 


