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CASO: TITULARIZACION
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Un nuevo Mundo Financiero a su alcance




Sobre Ricorp
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Ricorp es una empresa de Finanzas Corporativas, que se
encarga de proveer a sus clientes servicios integrales en el
drea financiera, particularmente en 3 grandes rubros:

O Mercado de Capitales: asesoria en estructuracién de emisiones y
titularizaciones

O Finanzas Corporativas: valoracion de empresas, reestructuracion
financiera, salvataje, fusiones y adquisiciones, planeacién financiera,
evaluacién de proyectos.

O Capital Privado: préstamos para capital de trabajo, inversiones en
patrimonio de empresas con elevado potencial de crecimiento.

Mayor Informacién:

O info@regional-investment.com

O www.regional-investment.com
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Introduccidn

1 Titularizacion es:

Proceso

Activo con + Predecible
Flujo + Estable
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Consideraciones sobre titularizacion

Consideracion ________Ejemplo

No siempre implica que la empresa

S s
tome mas deuda (Financiamiento por  CIREDI O
el lado del Activo). L L

Vuelve liquidos activos con plazo de
maduracion diferido en el tiempo.

Permite mejorar la calificacion de la
emision y por tanto reducir el costo
financiero del financiamiento.







Importancia de Liceo Francés - Originador
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La Titularizacién por “Flujos Futuros”, tienen implicito
un riesgo de “continvidad del negocio”, por lo que
era fundamental:

O Histérico de Ingresos

O Perspectivas de Ingresos Futuros

O Seriedad del Originador

O Credibilidad del Originador en el medio



Importancia de Liceo Francés - Originador

Liceo Francés, fundado en El Salvador en el ano 1970.

Es uno de los principales colegios bilingies del pais, siendo
competitivo en Calidad Educativa y Costos.
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Fortalezas
]

Tradicion estudiantil.

Demanda cautiva: Hermanos de alumnos, Hijos de
Exalumnos, Nuevos Alumnos.

Proyecto de cuarta aula volverd mds sélidos los flujos.
Solvencia de JD

Poca volatilidad de los flujos (tendencia creciente).
Sector poco afectado ante crisis.

Apoyo indirecto del Gobierno de Francia.

Nicho de mercado con estabilidad financiera.



El Proyecto




El Proyecto
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En Asamblea General, celebrada el 26 de Marzo
de 2009, los padres aprobaron el nuevo Proyecto
Educativo del Liceo Francés, autorizando a la Junta
Directiva a efectuar las inversiones necesarias con
el fin de poder implementar el anterior plan. Parte
del nuevo plan comprende la construccién del
edificio para el cual se financiara de la cesion de
derechos sobre los flujos futuros de ingresos de la
Asociacién.



Alumnos
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Para 2010, el LF tendria cerca de 1,000 alumnos.
El momento de ingreso es “Petite Section”.
Se idea el Proyecto de “La 4ta Aula”.

Para viabilizar el proyecto se requeria:

O Construir un edificio para “Educaciéon Secundaria”.

O Costo Estimado US$2.5 MM



La Estructura




Financiamiento Tradicional
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Monto de US$ 2.5 millones.

Plazo: 10 ainos, con 2 anos de gracia en pago de
capital.

Garantia: Hipotecaria.

Tasa: 8.75% (Reajustable)

Adicionalmente se deben mantener una serie de
indicadores financieros.



Un Punto Clave — TIBP en niveles minimos

Las Tasas en El Salvador (y el mundo) se encuentran
en niveles minimos, las probabilidades que suba en
10 aios son altas.

Spread Sistema Financiero El Salvador
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Retos
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Monto relativamente pequeiio
Costo Eficiente

Estructura Sencilla

Minima “invasion” al originador
Plazo 10 aios, 2 anos de gracia

Control en Tasas



Estructura Propuesta

CARACTERISTICAS DE LA EMISION

Monto us$ 2,500,000

Tasa Estimada TIBP + (1.5%)
Maéximo: 7%

Plazo de la emisién 10 aiios (120 meses)

Periodicidad pago Intereses  Mensual

Periodicidad Amortizacion  Mensual (dos aios de
gracia)

Provisién de pagos Mensual

Rating AA (PCR)



Esquema de Colocacién

CEDEVAL €= nversionistas | MEluREIE:

Valores y
Dinero

Vende emision
en BVES

Firma Contrato a favor
De Hencorp Vende

Flujos de Colegiaturas HVALFO1
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Crea Fondo
Titularizacion

Paga Deregho
Flujos Futdros



Obligaciones
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LICEO FRANCES (ORIGINADOR) HENCORP (EMISOR)

Vender los flujos futuros al Fondo de Administrar Fondo de Titularizacion.
Titularizacion.

Brindar informacién a BVES, SUPERVAL,
Es nombrado colector de los fondos. Representante de Tenedores y
Paga cuota a Fondo de Titularizacién. Calificadora.

Realizar publicaciones de Ley.
Pagar a inversionistas via CEDEVAL.

Pago de obligaciones del Fondo.



Operacién Mensual
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Mecanismos de Cobertura

Cuenta restringida
o De 1 cuotas de principal e intereses de la emision

Garantia de Certificado de Deposito

Condicion Si el Liceo Francés deja de Operar

o Se tendra un “Negative Pledge” por US$2.5 millones
en inmuebles que el LF devera mantener libres de

cualquier gravamen, ya que si por algtiin motivo el
LF deja de operar y se suspenden las colegiaturas
este sera una garantia para el pago de la emision.



Resultados

La tasa efectiva
obtenida fue: 8.25%

Se generd sobre
demanda de la
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emision
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En mercado secundario
la emisién ha llegado
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Conclusiones




Conclusiones
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La Titularizacién es una herramienta que simplifica
para el sector empresarial, su ingreso al Mercado
de Capitales.

Sabiendo utilizarla, es una excelente herramienta
de financiamiento.

El camino ha sido trazado, es viable comenzar a
recorrerlo.



Algunas Operaciones Realizadas por

Ricorp

Diciembre 2010

RiCerp

Asasoria Financien en conjumto con
Hencorp Valores.
Tiularizacién de flujos futuros por
US $20.8 MM

“Alcaldia de San Salvador”
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Titularizacién Alcaldia de
San Salvador

Diciembre 2010 Junio 2010

RiCerp RiCerp

mmmm‘. Autor(uunddnde
Valores de Titularizadén
{us$2.5 MM}

“Liceo Francés £l Salvador”
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Suscripcién emisién Liceo Titularizacién Liceo Asesoria en
Francés Francés Estructuracion

Junio 2010

RiCorp

Bldsqueda de
Inversionistas

Junio 2010

Valoracién de Empresa Estructuracién Fondo Valoracién Financiera
Social para la Vivienda
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