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I. Junta Directiva 
 

Junta Directiva 2019-20221 
 

Propietarios:  

Presidente: Rolando Arturo Duarte Schlageter 

Vicepresidente: Manuel Roberto Vieytez Valle* 

Secretario: José Carlos Bonilla Larreynaga 

Director: Víctor Silhy Zacarías 

Director: Ramón Arturo Álvarez López 

Director: Enrique Borgo Bustamante 

Director: Francisco Javier Enrique Duarte Schlageter 
 

Suplentes:  

Director: Miguel Ángel Simán Dada 

Director: Vacante 

Director: Enrique Oñate Muyshondt 

Director: José Miguel Carbonell Belismelis 

Director: Juan Alberto Valiente Álvarez 

Director: Carlos Alberto Zaldívar Molina 

Director: Guillermo Miguel Saca Silhy 

 

* Modificación según credencial inscrita en el Registro de Sociedades en fecha 16 de octubre 
de 2020 para suplir vacancia por renuncia del licenciado Javier Simán, quien formó parte de 
la Junta Directiva desde el momento de la constitución de la sociedad.  

 
1 De conformidad con Credencial de Elección de Junta Directiva, extendida el día trece de febrero de dos mil 
diecinueve por el Secretario de la Junta General Ordinaria de Accionistas, licenciado José Carlos Bonilla 
Larreynaga, en la que consta que en el Libro de Actas de Junta General de Accionistas de Ricorp 
Titularizadora, se encuentra asentada el acta de Junta General Ordinaria de Accionistas número uno/dos mil 
diecinueve, en cuyo punto 5 se acordó elegir a la Junta Directiva para un período de tres años contados a partir 
de la fecha de inscripción de la credencial en el Registro de Comercio, es decir a partir del quince de febrero 
de dos mil diecinueve.  
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II. Información General 
 

Denominación Social: Ricorp Titularizadora, S.A. 

Número y fecha de inscripción en el 
Registro Público Bursátil: TA—0001-2011, 13 de diciembre de 2011 

Dirección de la oficina principal: 

Calle Alegría, Blvd. Santa Elena, Local 3B, 
Colonia Santa Elena, Edificio Interalia, 
nivel 3, Antiguo Cuscatlán, La Libertad.  
 

Teléfono: 
 

(503) 2133-3700  
 

Correo Electrónico: info@gruporicorp.com 
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III. Administración y Personal 
 

Director Ejecutivo 
Lic. Remo José Martín Bardi Ocaña 

Gerente de Estructuración de 
Emisiones 
Lic. Julio Enrique Rivas Sandoval 
 
 

Analista Financiero 
Lic. Jorge Eduardo Saca Kuri 

Gerente de Administración y 
Operaciones 
Lic. Claudia Beatriz Guzmán Paiz 

Asistentes Contables 
Lic. Yesenia Gálvez de Meléndez 
Lic. Jacqueline Rivera Echegoyen 
Br. Jennifer Denisse Durán Vásquez2 
 
Contador Senior 
Lic. Edis Alexander Callejas3 
 

Gerente Legal 
Lic. Claudia Elizabeth Arteaga  

Analistas Legales 
Lic. Ludina Adriana Navas Flores 
Lic. Ana Carolina Carranza Laínez 
 
 
Encargado de la Unidad de Riesgo 
Ing. José Luis Hernández Mina  

Gerente de Negocios 
Lic. Rolando Gerardo Napoleón 
Duarte Westerhausen 

Gestor de Proyectos Inmobiliarios 
Ing. Claudia María Magaña Álvarez 

 
Oficial de Cumplimiento 

Lic. Gustavo Quiñónez 
 

Asistente Administrativo 
Br. Edith Elizabeth Ramos García 

Auditor Interno 
Lic. Carlos Alexander Sánchez 

 

  

 
2 Cargo desempeñado hasta el día 15 de enero de 2021. 
3 Cargo desempeñado hasta el 04 de enero de 2021. 
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IV. Mensaje del Presidente 
 
Estimados Accionistas: 

 

En nombre de la Junta Directiva de Ricorp Titularizadora, S.A., presentamos a ustedes la Memoria 

de Labores correspondiente al año 2020. 

 

Sin duda alguna, el COVID-19 cambió el mundo en el 2020, finalizando como un año sin precedentes, 

con crisis sanitaria y económica y con mucha incertidumbre a nivel mundial. A nivel internacional se 

observó un entorno económico desacelerado, 

limitado e inestable. El Banco Mundial en su 

reporte denominado “Global Economic 

Prospects” estima que el PIB global tuvo una 

contracción de 4.3%, lo cual deja en evidencia el 

impacto que el coronavirus, la pandemia y las 

políticas implementadas en cada país tuvieron en 

la economía local y mundial.  

 

El impacto socioeconómico en la región latinoamericana es grave. Producto de ello se observó un 

desplome en el PIB de aproximadamente 6.9%, según el mismo reporte del Banco Mundial. 

Asimismo, la CEPAL estimó una caída en la Inversión 

Extranjera Directiva a nivel regional de aproximadamente un 

50%. Cabe afirmar que, en el 2020, Latinoamérica se vio 

afectada por la aprobación de decretos que limitaron el 

comercio entre países, cerraron fronteras e inclusive, se 

limitaron derechos fundamentales de las personas, tales como 

restricciones a la libre movilidad y cierres generalizados del 

comercio; todo lo cual acarreó consecuencias económicas y 

políticas en dichos países.   

 

En cuanto al crecimiento de la economía salvadoreña, la CEPAL en sus proyecciones económicas 

ajustadas con relación al crecimiento del PIB estimó una contracción del 8.6% del PIB local. El Banco 

Central de Reserva por su parte, proyectó un decrecimiento económico que se encuentra en los rangos 

entre el –7.0% y -8.5%. A partir de ello y sobre la base de las estimaciones del impacto económico de 

la región centroamericana, El Salvador se encontraría en la posición más vulnerable, es decir, sería el 
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país de la región centroamericana que ha sufrido mayores afectaciones en términos socioeconómicos 

a partir de la pandemia. 

 

Pese a las adversidades que presentó la pandemia por COVID-19 en nuestro país, durante el 2020, 

Ricorp Titularizadora, S.A. ya contaba antes de la pandemia con sistemas, equipos y procedimientos 

que permitieron continuar ininterrumpidamente con el trabajo desde casa, dando continuidad al 

negocio aplicando la política de teletrabajo. Dicha política permitió que en Ricorp Titularizadora, 

S.A. se garantizara el desarrollo de las actividades laborales, permitiendo a la vez el cumplimiento 

estricto de protocolos sanitarios y manteniendo únicamente el personal mínimo necesario en las 

oficinas con el debido distanciamiento social.  

 

No obstante estas dificultades, Ricorp Titularizadora, continuó contribuyendo al desarrollo y 

fortalecimiento del sector inmobiliario de nuestro país, estructurando un nuevo Fondo de 

Titularización de Inmuebles con multi Originadores y un activo a titularizar de 40 inmuebles, por 

lo que Ricorp Titularizadora sigue posicionándose como el referente para el financiamiento de 

proyectos en el sector inmobiliario a través de la titularización y como una institución que dinamiza 

el mercado bursátil y la actividad económica de El Salvador.  

 

El Fondo de Titularización de Inmuebles 

fue autorizado por la Superintendencia del 

Sistema Financiero durante el mes de 

diciembre 2020, y se denomina “Fondo de 

Titularización de Inmuebles Ricorp 

Titularizadora Montreal Uno”, el cual se 

destaca, por tener 3 sociedades 

originadoras, las cuales cuentan con una 

gran trayectoria en el mercado de venta al mayor y por menor de artículos de vivienda, 

construcciones, entre otros en El Salvador. Estas sociedades son: LA SALVADORA, S.A. de C.V. 

(LA SAL); ALMA, S.A. de C.V., (ALMACENES VIDRÍ) y MATCO, S.A. (MATCO).  

 

Dicho Fondo se constituye con el fin de administrar los inmuebles y construcciones dentro de las cuales 

se encuentran las salas de venta, bodegas, y oficinas administrativas de VIDRI, así como para introducir 

mejoras y ampliaciones en dichos inmuebles y la construcción de nuevas sucursales a partir del 2021. 

Así las cosas, el FTIRTMONT UNO se conformará por 40 inmuebles, dentro de los cuales 33 

inmuebles tienen construcciones en las que se ubican 12 sucursales de venta de VIDRÍ.   
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Como parte de las actividades de nuevos negocios llevadas a cabo durante 2020, cabe mencionar que 

durante el segundo semestre de 2020 se iniciaron otros proyectos de estructuración de activos 

crediticios e inmobiliarios, los cuales se espera sean autorizados durante el primer semestre del año 

2021. 

 

Con respecto al Fondo de Titularización de 

Inmuebles Ricorp Titularizadora Torre Sole Blû 

Uno, en definitiva, el 2020, representó un año de 

momentos desafiantes para la comercialización del 

proyecto habitacional debido a la pandemia por 

COVID-19, de tal forma que las ventas se 

mantuvieran paralizadas por casi 6 meses durante 

la cuarentena obligatoria. Es así que, con relación 

al tema de la administración del Fondo de 

Titularización de Inmuebles, durante todo el año 

2020 se mantuvo un monitoreo continuo sobre la 

reserva y venta de los apartamentos, seguimiento de las garantías que respaldaban la construcción 

del Condominio, así como la respuesta inmediata para los problemas que se presentaron en el 

Condominio a raíz de la Tormenta Tropical Amanda que azotó el país en mayo 2020.  

 

Ricorp Titularizadora, S.A. como administradora del FTIRTBLÛ 1 ha enfrentado un desafío grande 

para mantener las ventas de los apartamentos pese a los efectos de la pandemia por COVID-19. Pese 

a lo anterior, podemos decir con seguridad que Ricorp Titularizadora, S.A. y el equipo de 

comercialización han realizado sus mejores esfuerzos por acelerar las ventas de los apartamentos y 

garantizar que los mismos se escrituren lo más pronto posible. Es así que, al cierre del año 2020, el 

FTIRTBLÛ 1 llevaba vendidos exitosamente 40 apartamentos, y a esa fecha se tenía programada la 

escrituración del apartamento número 41, con el cual se cancelaría totalmente el crédito bancario 

que sirvió para financiar la construcción del proyecto. A esta fecha de presentación de la memoria, 

el crédito ya fue cancelado y agradecemos al Banco de América Central por su participación como 

financista del proyecto. 
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Por otra parte, con respecto al Fondo de 

Titularización de Inmuebles Ricorp 

Titularizadora Plaza Mundo Apopa constituido 

en el año 2019, se informa que en el año 2020 

el proceso constructivo se vio interrumpido por 

la cuarentena obligatoria decretada en el país. 

Pese a la misma, una se vez se reabrió la 

economía se continuaron con las actividades de 

construcción y comercialización del centro comercial Plaza Mundo Apopa. Habiéndose concluido 

sustancialmente la obra de construcción, en el mes de octubre se inauguró el centro comercial, abriendo 

las puertas al público y contando con un flujo de aproximadamente 7 mil personas cada día de la 

semana y alrededor de 27 mil personas en los fines de semana.  

 

Cabe mencionar que a la luz de la situación generada por el COVID – 19, el centro comercial inició 

sus actividades comerciales con todas las medidas de seguridad y prevención, instalando estaciones de 

alcohol antibacterial y termómetros en cada una de las entradas; asimismo se colocaron alfombras 

sanitizantes y señalización en pasillos con el fin de fomentar el respeto al distanciamiento social.  

 

Finalmente, respecto al proyecto Millennium 

Plaza se informa que el mismo se encuentra aún 

en proceso de construcción, llevando 

paralelamente el avance de los acabados del 

proyecto, estimándose su finalización para el 

mes de agosto de 2021 luego de los atrasos 

ocasionados por el cierre de la economía. Como 

parte de las funciones de la Titularizadora, se 

mantiene un monitoreo continuo sobre la 

construcción, supervisión, así como control 

sobre los ingresos y gastos del fondo y el 

cumplimiento de obligaciones con la 

Superintendencia del Sistema Financiero. Por 

otro lado, periódicamente la Superintendencia 

realiza visitas de inspección a la obra, en las 

cuales los ejecutivos de Ricorp Titularizadora 

acompañan al supervisor delegado por dicha institución. 
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Merecen especial mención las redenciones anticipadas y las reestructuraciones llevadas a cabo en los 

Fondos de Titularización de flujos financieros futuros en razón de las restricciones financieras que 

enfrentaron los originadores a propósito de la pandemia y las medidas de cierre en nuestra economía. 

La titularización de Viva Outdoor depende del sector publicitario en vallas para la generación de los 

flujos financieros cedidos y la pandemia obligó a las empresas a recortar sus presupuestos de 

publicidad. Ello llevó a VIVA Outdoor a solicitar una reestructuración del plan de pago de las cuotas 

a ser cedidas, la cual se llevó a cabo en junio de 2020, sin afectar el pago de los cupones de la emisión 

a los inversionistas. 

Posteriormente, y frente a las lentas perspectivas de 

recuperación en el sector publicitario, VIVA Outdoor 

solicitó la redención anticipada de la emisión, la cual requirió 

la modificación de los documentos de la emisión y finalmente 

se llevó a cabo el 11 de noviembre de 2020 , mientras que la 

cancelación del Contrato de Titularización se realizó el día 

07 de diciembre de 2020, terminando con ello la 

responsabilidad de administración de Ricorp Titularizadora, 

S.A.  

 

Otro de los sectores que se ha visto fuertemente impactados con la pandemia es el turismo. A partir 

del 20 de marzo de 2020, Club de Playas Salinitas se vio obligada a cerrar al público el Hotel 

Decameron Salinitas que genera los flujos 

cedidos para el pago de la titularización. No 

obstante el cierre, la sociedad fue capaz de 

generar los flujos necesarios para el pago de las 

obligaciones de titularización y no fue 

necesaria la reestructuración del Fondo. Si es 

importante mencionar que en línea con su 

política regional de financiamiento, Club de 

Playas Salinitas prepagó el saldo que tenía 

pendiente de ceder y con ello se redimió 

totalmente la emisión en fecha 17 de diciembre 

de 2020.  

 

Sin duda, la redención de esta emisión marca un hito importante en la trayectoria de Ricorp 

Titularizadora, S.A., pues se trata del primer Fondo de Titularización que esta sociedad estructuró 
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y administró. No nos queda más que decir que fue un verdadero privilegio administrar el FTRTCPS 

01, con la emisión corporativa (sector privado) más grande en nuestro mercado.  

Agradecemos la confianza puesta en Ricorp Titularizadora por parte de Club de Playas Salinitas y 

VIVA Outdoor, por elegirnos para estructurar sus financiamientos a través de la titularización de 

activos, ejecutando dichos procesos de titularización con éxito desde su constitución hasta su 

terminación.  

Respecto de los Fondos de Titularización de FOVIAL, inicialmente se llevó a cabo a solicitud de 

Fovial una reestructuración del plan de pago que se tenía programado de las cuotas de cesión que 

debía transferir al Fondo de Titularización. El diseño de la estructura de titularización permitió que 

se redujeran temporalmente las cuotas de cesión sin afectar el monto de cesión ni el calendario de 

pago a los inversionistas.  

Posteriormente, a iniciativa de FOVIAL se llevó a cabo un proceso de traslado de los Fondos de 

Titularización de Fovial, contando con la autorización de las Juntas Generales de Tenedores y de 

la Superintendencia del Sistema Financiero. Por lo que, el 22 de diciembre 2020 se formalizó el 

acto de traslado de los Fondos de Titularización, lo cual fue el culmen del exhaustivo trabajo de 

diligencia legal y operativa para garantizar un proceso ordenado de traslado.  

Con el traslado de los tres Fondos de Titularización de FOVIAL y las dos redenciones totales y 

anticipadas de los títulos con cargo al FTRTVIVA 01 y FTRTCPS 01, al cierre de 2020, 

Ricorp Titularizadora administra 9 Fondos de Titularización, de los cuales 3 son Fondos de 

Titularización de Inmuebles y los restantes son Fondos de Titularización de Flujos Financieros. 

De cada uno de estos, se lleva el control sobre las diferentes cláusulas contractuales, así como 

de los aspectos regulatorios y contables requeridos en las diferentes disposiciones legales y 

normativas, de tal forma que para 2020 todos los Fondos de Titularización cumplieron con sus 

obligaciones para con los Inversionistas, Originadores, la Superintendencia del Sistema 

Financiero y los Auditores Externos. 

Es muy satisfactorio para nuestra administración informar con mucho orgullo profesional, que 

todos los fondos estructurados y administrados por Ricorp Titularizadora, pagaron el 100% de los 

rendimientos y del capital a los inversionistas institucionales y privados, sin excepción alguna, 

durante la pandemia en el 2020. Es en estos momentos de dificultades económicas, que suelen 

llegar a la economía de un país, adonde se prueba si la estructura diseñada para un título valor, ha 

sido lo suficientemente sólida y previsoria para poderle hacer frente a estos tiempos difíciles, tal 

como ocurrió durante el período de cierre durante la pandemia; y así fue: todas nuestras estructuras 

financieras pudieron hacerle frente a los estragos económicos ocasionados por la pandemia y pagar 

en forma puntual a los inversionistas que confiaron en nuestras emisiones.

¡Muchas gracias a todo nuestro personal por tan encomiable labor!
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En cuanto a la implementación de estándares de Gobierno Corporativo y Gestión Integral del 

Riesgo, la Junta Directiva de Ricorp Titularizadora, la administración y el personal han llevado a 

cabo diversas acciones requeridas en los 

manuales y políticas correspondientes, así 

como la celebración de sesiones por medios 

virtuales de los diversos Comités, 

destacándose el trabajo que ha venido 

realizando el Comité de Construcción en el 

seguimiento de los proyectos de 

construcción de los Fondos de 

Titularización de Inmuebles, todo ello con 

la finalidad de dar cumplimiento con el 

marco legal y normativo vigente. 

Sobre la gestión y administración de riesgos, se han llevado a cabo las actividades de identificación, 

evaluación, medición y mitigación de los diversos tipos de riesgos, que incluyen el riesgo operativo, 

legal, de crédito, de liquidez y el riesgo de lavado de dinero, entre otros a la luz de la pandemia por 

COVID-19, de los cuales la Junta Directiva da seguimiento periódico. En relación con las actividades 

de prevención de lavado de dinero, la Oficialía de Cumplimiento de Ricorp Titularizadora, mantiene 

una gestión constante para la adopción de políticas, reglas y mecanismos de conducta, 

capacitaciones, ejecución de programas, normas, procedimientos y controles internos para prevenir 

las actividades relacionadas con el delito de lavado de dinero y de activos, y financiamiento al 

terrorismo. 

Durante el año 2020, Ricorp Titularizadora, S.A., ha logrado resultados operativos positivos 

alcanzando un nivel de ingresos de operación de US$787 mil, ingresos financieros por US$75 mil, 

totalizando ingresos por US$862 mil, de los cuales al deducir los gastos de operación y gastos 

financieros se generó una utilidad antes de intereses e impuestos de US$72 mil y una utilidad después 

de intereses, impuestos y reserva legal de US$52 mil. 

Con lo realizado hasta ahora, se han establecido las bases para facilitar los negocios futuros de la 

empresa y por lo tanto elevar sus resultados en los años venideros. En nombre de la Junta Directiva, 

deseo brindar un reconocimiento especial a la administración y al equipo de trabajo por los 

resultados obtenidos en el año. 
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Durante el año 2021 mantendremos nuestros objetivos de negocios y dar seguimiento constante las 

obligaciones para con los Tenedores de Valores de los Fondos de Titularización que administra 

Ricorp Titularizadora, S.A., manejando la administración de los mismos de forma eficiente como se 

ha hecho hasta la fecha y procurando minimizar los efectos negativos que ha dejado la pandemia 

COVID-19. 

 

Finalmente, la Junta Directiva quiere reconocer de forma especial la trayectoria del licenciado Javier 

Ernesto Simán, quien desde la constitución de la Titularizadora formó parte de la Junta Directiva 

como Vicepresidente, teniendo una destacada participación en la misma. Agradecemos su aporte a 

la sociedad y al desarrollo de la titularización de activos en el país y le deseamos el mejor de los 

éxitos en sus nuevos proyectos. Así mismo, la Junta Directiva reconoce la trayectoria del Ing. 

Manuel Roberto Vieytez, quien desde octubre de 2020 asumió la Vicepresidencia de la sociedad, a 

quien le damos la bienvenida al cargo.  

 

Señores accionistas, esperamos que los resultados de esta gestión sean de su complacencia, por lo 

que les solicitamos aprobar la memoria de labores del año 2020, así como los Balances y Estados de 

Resultados que serán presentados por el Auditor Externo. Finalmente les solicitamos la aprobación 

de la gestión administrativa y operativa que ha realizado la Junta Directiva y la Administración 

durante el período del 1 de enero al 31 de diciembre de 2020. 

 

 

LIC. ROLANDO DUARTE S. 

DIRECTOR PRESIDENTE  
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V. Informe de Gestión 
 

Durante el año 2020, pese a las dificultades derivadas de la pandemia por COVID-19, la gestión se 

enfocó en trabajar de forma ininterrumpida aplicando la política de teletrabajo que fue adoptada 

desde el pasado mes de marzo, como respuesta a las restricciones de movilidad impuestas por el 

Gobierno. Dicha política permitió que en Ricorp Titularizadora, S.A. se garantizara el desarrollo de 

las actividades laborales sin ninguna interrupción, permitiendo a la vez que se garantizara el 

cumplimiento estricto de protocolos sanitarios, manteniendo únicamente el personal necesario en 

las oficinas y de esta forma garantizar el adecuado distanciamiento social.  

 

Como parte de las medidas 

sanitarias adoptadas por Ricorp 

Titularizadora, se invirtió en 

insumos de protección para el 

COVID-19 tales como 

termómetros, mascarillas para todo 

el personal, alcohol gel, 

desinfectantes industriales, entre 

otros. Asimismo, se adoptó la 

celebración de Juntas Directivas virtuales para evitar exponer a los miembros de la Junta Directiva 

y el personal que asiste a las mismas. Además, el pasado 17 de diciembre de 2020 se tuvo una jornada 

de inyección de vitaminas en las oficinas de Ricorp Titularizadora, S.A. liderada por nuestro 

Director, Dr. Victor Silhy, como parte de los mecanismos de protección adoptados por esta entidad.  

 

En cuanto a los nuevos negocios, el equipo de 

Ricorp Titularizadora, estructuró el primer Fondo 

de Titularización de Inmuebles construidos con 

multi Originadores y un activo a titularizar de 40 

inmuebles. El Fondo de Titularización de 

Inmuebles que se estructuró y autorizó por la 

Superintendencia del Sistema Financiero durante 

el mes de diciembre 2020, se denomina “Fondo de 

Titularización de Inmuebles Ricorp Titularizadora Montreal Uno”, el cual se destaca, por tener 3 

sociedades originadoras, las cuales cuentan con una gran trayectoria en el mercado de venta al mayor 

y por menor de artículos para vivienda, construcciones, fontanería, pinturas, entre otros en El 
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Salvador. Estas sociedades son: LA SALVADORA, S.A. de C.V. (LA SAL); ALMA, S.A. de C.V., 

(ALMACENES VIDRÍ) y MATCO, S.A. (MATCO).  

 

Dicho Fondo tiene por objeto el desarrollo, rendimiento y financiamiento de las construcciones dentro 

de las cuales se encuentran las salas de venta, bodegas, y oficinas administrativas de VIDRI, así como 

para introducir mejoras y ampliaciones en dichos inmuebles. Así las cosas, el FTIRTMONT UNO se 

conformará por 40 inmuebles, dentro de los cuales 33 inmuebles tienen construcciones en las que se 

ubican 12 sucursales de venta de VIDRÍ.   

 

Adicionalmente, durante el segundo semestre del año 2020 se iniciaron las actividades de 

estructuración de nuevos fondos inmobiliarios y de otros tipos de activos. 

 

Con respecto al Fondo de Titularización de 

Inmuebles Ricorp Titularizadora Torre Sole Blû 

Uno, en definitiva, el 2020, representó un año de 

momentos desafiantes para las ventas debido a la 

pandemia por COVID-19. Durante todo el año 

2020 se mantuvo un monitoreo continuo sobre la 

comercialización de los apartamentos, seguimiento 

de las garantías que respaldaban la construcción 

del Condominio, así como la respuesta inmediata 

para los problemas que se presentaron en el 

Condominio a raíz de la Tormenta Tropical 

Amanda que azotó el país en mayo 2020.  

 

Es así que, al cierre del año 2020, el FTIRTBLÛ 1 llevaba vendidos exitosamente 40 apartamentos, 

de los cuales 10 apartamentos fueron escriturados en dicho año y al final de año ya se tenía 

programada la venta 41 que serviría para cancelar totalmente el crédito bancario que adquirió el 

Fondo de Titularización para financiar la construcción del proyecto. 
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Por otra parte, con respecto al Fondo de 

Titularización de Inmuebles Ricorp 

Titularizadora Plaza Mundo Apopa 

constituido en el año 2019, se informa 

que en el año 2020 el proceso 

constructivo se vio interrumpido por la 

cuarentena obligatoria decretada en el 

país. Pese a la misma, una se vez se 

reabrió la economía se continuaron con 

las actividades de construcción y 

comercialización del centro comercial 

Plaza Mundo Apopa. Es así que habiéndose concluido sustancialmente el proceso constructivo, en el 

mes de octubre se inauguró el centro comercial, abriendo las puertas al público y contando con un 

flujo de aproximadamente 7 mil personas cada día de la semana y alrededor de 27 mil personas en los 

fines de semana, cumpliendo con medidas de seguridad y prevención, estaciones de alcohol 

antibacterial y termómetros en cada una de las entradas; asimismo se colocaron alfombras sanitizantes 

y señalización en pasillos con el fin de fomentar el respeto al distanciamiento social.  

 

Finalmente, respecto al Proyecto Millennium Plaza se 

informa que el mismo encuentra aún en proceso de 

construcción y se ejecuta paralelamente el avance de 

equipamiento y acabados del Proyecto, estimándose 

su finalización para el mes de agosto 2021 luego de los 

atrasos derivados del cierre de la economía por la 

pandemia. Como parte de las funciones de la 

Titularizadora, se mantiene un monitoreo continuo 

sobre sobre la construcción, supervisión y se sigue un 

control de los ingresos y gastos del fondo y el 

cumplimiento de obligaciones para con la 

Superintendencia del Sistema Financiero, entre otras 

actividades. Periódicamente la Superintendencia 

realiza visitas de inspección a la obra, en las cuales los ejecutivos de Ricorp Titularizadora 

acompañan al supervisor delegado por dicha institución. 
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Respecto a la administración de los Fondos de Titularización, es necesario mencionar las 

reestructuraciones llevadas a cabo en el calendario de pago de las cesiones de flujos financieros 

futuros por el efecto negativo de la pandemia en la generación de flujos de Fovial y VIVA Outdoor, 

así como las modificaciones en los créditos contratados por los Fondos de Titularización de 

Millennium Plaza y Plaza Mundo Apopa. 

A solicitud de Fovial, y para evitar situaciones de impago, Ricorp Titularizadora, S.A. de mutuo 

acuerdo con el Originador plantearon a la Junta de Tenedores una propuesta de reestructuración de 

las cuotas de cesión del Fondo de Titularización, garantizando de esta forma que el Originador 

pudiera dar cumplimiento con otras obligaciones contractuales, manteniendo siempre el pago 

oportuno a los Tenedores de Valores. Es así que el día 29 de mayo de 2020, se presentó ante los 

Tenedores de Valores la propuesta de reestructuración de las cuotas de cesión. 

Posteriormente, el 07 de octubre de 2020, en sesión Extraordinaria, en la que se contó con la 

participación de más del 75% de los inversionistas, la Junta General de Tenedores acordó se realizara 

el traslado de administración del FTRTFOV 01, FTRTFOV 02 y FTRTFOV 03 de Ricorp 

Titularizadora, S.A. a otra Titularizadora.  

Por lo que desde ese día y hasta el 22 de diciembre 2020, Ricorp Titularizadora, S.A. colaboró 

exhaustivamente para que se realizara el traslado total e irrevocable de la administración de los 

Fondos de Titularización FTRTFOV 01, FTRTFOV 02 y FTRTFOV 03 conforme al proceso legal 

y operativo que Ricorp Titularizadora, S.A. creó para garantizar un proceso ordenado de traslado. 

En el caso de VIVA Outdoor, la pandemia afectó drásticamente al rubro de la publicidad en 

exteriores, por lo que el Originador solicitó una reestructuración del plan de pagos de la cesión 

programada, la cual se llevó a cabo en el mes de junio de 2020.  

Adicionalmente, en octubre de 2020 VIVA Outdoor solicitó modificar el contrato de titularización 

para llevar a cabo la redención anticipada y total de la emisión, la cual luego de completar el proceso 

de autorización correspondiente se llevó a cabo en el mes de noviembre de 2020. 

 Adicionalmente, para el Fondo de Titularización 

FTRTCPS 01, el pasado 17 de noviembre la 

administración de Ricorp Titularizadora, S.A. recibió la 

solicitud de parte del Originador en la cual solicitaban a 

la Junta Directiva de la Titularizadora la redención total 

y anticipada de los títulos con cargo al FTRTCPS 01 

describiendo a su vez los términos de la redención 

solicitada. 
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Es así que la Junta Directiva de la Titularizadora, en su sesión del 19 de noviembre de 2020 en 

atención a lo establecido en la solicitud del Originador y en la característica 3.15) del Contrato de 

Titularización del FTRTCPS 01, acordó la redención total de los títulos de deuda con cargo al 

FTRTCPS 01, pagándose totalmente la emisión en diciembre de 2020. Al cierre del año0, nos 

encontramos en el proceso de formalización de los instrumentos de cancelación del FTRTCPS 01, 

lo que incluye, la terminación del Contrato de Cesión y Administración con el Originador, el 

Contrato de Titularización, así como las garantías reales y personales que se han otorgado a favor 

de los Tenedores de Valores.  

 

Finalmente, los atrasos en los procesos constructivos de Millennium Plaza y Plaza Mundo Apopa 

repercutieron en el programa de inicio de operaciones proyectado que sirvió de base para el 

financiamiento bancario, por lo que se llevaron a cabo modificaciones en los créditos para ajustar el 

plazo de los contratos y adaptarlos al nuevo programa de los proyectos.    

 

Para el resto de Fondos de Titularización, se informa que se ha tenido un excelente cumplimiento 

de todas las obligaciones contractuales y normativas.   





18 
 

VI. Informe de Gobierno Corporativo 
 
Los aspectos más relevantes identificados con relación al ejercicio 2020 sobre las prácticas de 
gobierno corporativo de Ricorp Titularizadora, S.A. son los siguientes: 

• La estructura accionaria de Ricorp Titularizadora a la fecha es la siguiente:  

 
 

• La Junta General Ordinaria de Accionistas sesionó una vez durante el año, el día 13 de febrero 
de 2020, y contó con un quórum de participación del 100%. Cabe mencionar que no hubo Junta 
General Extraordinaria de Accionistas en el año 2020. 
  

• En vista de la renuncia del Director Vicepresidente, el Licenciado Javier Simán, se procedió a 
realizar un llamamiento para ocupar dicho cargo, por lo que en sesión JD-12/2020 de Junta 
Directiva de fecha 24 de septiembre de 2020 se procedió a elegir al Ing. Manuel Roberto Vieytez 
Valle ejerciendo las facultades del cargo hasta el 15 de febrero de 2022 o hasta que la Junta 
General Ordinaria de Accionistas decida nombrar nueva Junta Directiva. Por lo anterior, la 
Junta Directiva al cierre de 2020 quedó configurada de la siguiente forma: 

 

Junta Directiva 2019-2022 
 

Propietarios:  

Presidente: Rolando Arturo Duarte Schlageter 

Vicepresidente: Manuel Roberto Vieytez Valle* 

Secretario: José Carlos Bonilla Larreynaga 

Director: Víctor Silhy Zacarías 

Director: Ramón Arturo Álvarez López 

Director: Enrique Borgo Bustamante 

Director: Francisco Javier Enrique Duarte Schlageter 
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Suplentes:  

Director: Miguel Ángel Simán Dada 

Director: Vacante 

Director: Enrique Oñate Muyshondt 

Director: José Miguel Carbonell Belismelis 

Director: Juan Alberto Valiente Álvarez 

Director: Carlos Alberto Zaldívar Molina 

Director: Guillermo Miguel Saca Silhy 

 

* Modificación según credencial inscrita en el Registro de Sociedades en fecha 16 de octubre de 
2020 por renuncia del Lic. Javier Simán. 

 

De todo lo anterior, se le solicitó a la Superintendencia del Sistema Financiero las modificaciones 
correspondientes en el Registro Público Bursátil.  

 

• La Junta Directiva sesionó mensualmente durante el transcurso del año 2020, y en algunos 
meses sesionó más de una vez, haciendo un total de 17 sesiones de Junta Directiva, las cuales se 
celebraron en las fechas siguientes:  

 

Junta Directiva Fecha 

JD-01/2020 16/01/2020 

JD-02/2020 13/02/2020 

JD-03/2020 13/03/2020 

JD-04/2020 31/03/2020 

JD-05/2020 23/04/2020 

JD-06/2020 14/05/2020 

JD-07/2020 18/06/2020 

JD-08/2020 16/07/2020 

JD-09/2020 20/08/2020 
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Junta Directiva Fecha 

JD-10/2020 27/08/2020 

JD-11/2020 17/09/2020 

JD-12/2020 24/09/2020 

JD-13/2020 08/10/2020 

JD-14/2020 15/10/2020 

JD-15/2020 05/11/2020 

JD-16/2020 19/11/2020 

JD-16/2020 11/12/2020 

 

• En cumplimiento con la NRP-17, Normas Técnicas de Gobierno Corporativo, las Políticas de 

Gobierno Corporativo de Ricorp Titularizadora regulan lo siguiente: 

o Política de Nombramiento de los Miembros de la Junta Directiva, establece los 

requisitos que todos los miembros deben cumplir, los cuales son conformes con lo que 

estipula el Código de Comercio, la Ley de Titularización de Activos y demás normativa 

aplicable a la entidad y el pacto social vigente. Se establece un Programa de Inducción 

para los nuevos miembros, así como sus derechos y obligaciones dentro de la Sociedad. 

o Política de Rotación o Permanencia de los Miembros de la Junta Directiva establece que: 

(i) Las políticas de rotación o permanencia para los miembros de los Comités de Apoyo, 

de los Comités de Junta Directiva atenderán a lo dispuesto por la Junta Directiva en la 

sesión correspondiente. (ii) Las políticas de rotación o permanencia para los miembros 

de la Junta Directiva atenderán lo dispuesto por la Junta General de Accionistas en la 

asamblea que corresponda. 

o Asimismo, cuenta con una Política de Remuneración de la Junta Directiva. 

 

• En el año 2020, se llevaron a cabo diferentes actividades de capacitación sobre prevención de 
lavado de dinero y activos, en las cuales participó el Oficial de Cumplimiento y el Encargado de 
la Unidad de Riesgo. Asimismo, el Encargado de la Unidad de Riesgo asistió a capacitaciones 
en materia de Gestión Integral de Riesgos. De igual forma, miembros de la Gerencia Legal y la 
Gestora de Proyectos participaron en una capacitación de conformación de los Comités de 
Seguridad Ocupacional para los centros de trabajo.  
 
Por su parte, cada uno de los asistentes a las capacitaciones hicieron del conocimiento el 
contenido de las capacitaciones al personal de la Titularizadora. 
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• La Política de Selección de la Alta Gerencia de Ricorp Titularizadora, S.A. atiende a los criterios 

de contratación de personal de la sociedad, de acuerdo con los perfiles autorizados por Junta 
Directiva y a lo establecido en el pacto social. 
 

• Dando cumplimiento a lo establecido en la NRP-11, Normas Técnicas para la Gestión Integral 
de Riesgos de las Entidades de los Mercados Bursátiles, Ricorp Titularizadora, a través de su 
Comité de Riesgo y Encargado de la Unidad de Riesgos, realizó labores de levantamiento de 
procesos y actualización de políticas internas, las cuales fueron aprobadas por la Junta Directiva. 
Lo anterior, con el objetivo de mejorar la administración integral de riesgos de la entidad, 
permitiendo la identificación, medición, control y monitoreo de los distintos tipos de riesgos a 
los que se encuentra expuesta la Titularizadora y los Fondos de Titularización que ésta 
administra. 
 

• Los Comités de Riesgo, Auditoría, Construcción y Prevención de Lavado de Dinero han 
sesionado conforme las políticas internas. 

 

• Los principales Hechos Relevantes de Ricorp Titularizadora en este período fueron: (1) La 
aprobación y aplicación de Política de teletrabajo, (2) La renuncia del Vicepresidente de Junta 
Directiva, y (3) El llamamiento a ocupar el cargo de Vicepresidente.  

 

• Ricorp Titularizadora cuenta con mecanismos efectivos para dar atención a los clientes. Todos 
ellos pueden contactarse con miembros del Equipo de la Sociedad por cualquier medio de 
comunicación o programar reuniones virtuales con el fin de construir soluciones financieras de 
manera personalizada. 
 

• En cumplimiento con las Normas Técnicas de Gobierno Corporativo, la Alta Gerencia informa 
que durante todo el año 2020 los empleados y funcionarios de Ricorp Titularizadora han 
cumplido con las Políticas de Manejo de Conflictos de Interés, contenidas en la “Política de Ética 
y Conducta” de dicha entidad. Por lo tanto, no han incurrido en situaciones que supongan un 
conflicto de interés, ni que generen un compromiso personal o para la Titularizadora que reste 
objetividad en la toma de decisiones. Asimismo, no han participado en actividades incompatibles 
con las funciones que realizan dentro de la sociedad, cumpliendo efectivamente con los 
estándares éticos de conducta que se exigen en la Sociedad y con lo estipulado en la Política y 
demás normativa aplicable.  
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VII. Informe de Gestión Financiera 

 

 Balance General: 

Al 31 de diciembre de 2020, los activos de la Titularizadora percibieron una disminución de 22.3%, 
pasando de US$2,234 mil a US$1,736 mil. Los activos corrientes alcanzan los US$1,685 mil y 
representan el 97.0% de los activos totales. La composición de los mismos se detalla a continuación: 

- Las inversiones financieras conforman el 86.5%, alcanzando los US$1,458 mil. 

- Los bancos e intermediarios financieros no bancarios alcanzan los US$32 mil y componen 
el 1.9% del activo corriente. 

- Las cuentas y documentos por cobrar representan el 9.4% de los activos corrientes. 

- El 1.4% de los activos corrientes lo conforman los impuestos a favor de pago a cuenta y 
retenciones. 

- El 0.8% restante está compuesto por Efectivo y sus Equivalentes, Gastos Pagados por 
Anticipado y Rendimientos por Cobrar.  

El activo no corriente está compuesto por muebles que ascienden a US$40 mil, mejoras en propiedad, 
planta y equipo que equivalen a US$10 mil y activos intangibles que alcanzan los US$1.5 mil. 

Los pasivos representan el 3.3% de los activos totales totalizando US$56 mil. Dentro del pasivo, las 
cuentas por pagar alcanzan los $34 mil representando el 60.2% del pasivo total y los impuestos por 
pagar totalizan los US$22 mil representando el 39.8% de los pasivos totales. 

El patrimonio representa el 96.7% de los activos al cierre de 2020, percibió una disminución de 17.1% 
respecto a 2019 pasando de US$2,027 mil a US$1,680 mil, ya que en el 2020 hubo un pago de 
dividendos a los inversionistas de US$400 mil. El capital social se mantuvo en US$1,200 mil, la 
reserva legal cerró en US$150 mil, los resultados acumulados totalizan US$275 mil. Los resultados 
del presente ejercicio alcanzan los US$46 mil.  

 Estado de Resultados: 

Los ingresos de operación fueron de US$787 mil en 2020, como resultado de la administración de 
los 13 fondos de titularización.  

Los gastos operativos percibieron una disminución de 4.0% pasando de US$823 mil a US$790 mil 
durante el ejercicio.  
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Se obtuvieron ingresos financieros por US$75 mil. Por otro lado, los gastos financieros alcanzaron 
los US$433 mil, logrando una disminución respecto a los US$4.9 mil en 2019. Con esto se logra una 
utilidad antes de impuestos de US$72 mil. 

Pese a la pandemia del Covid-19, las redenciones anticipadas de Viva Outdoor y Club de Playas 
Salinitas, así como el impacto del traslado de los Fondos de Titularización de Fovial, se alcanzó una 
utilidad neta de impuestos y reserva legal positiva de US$52 mil. Con estos resultados, se alcanza 
un retorno sobre los activos de 2.7% y un retorno sobre el patrimonio igual a 2.5%. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



24 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

VIII. Informe de Auditor Externo sobre los sistemas de control interno 
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IX. Informe del Auditor Externo y Estados Financieros 
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