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RESUMEN.

En el desarrollo actual de las actividades empresariales, el
financiamiento de las empresas constituye una considerable
discusién sobre la obtencidén del recurso que permita el

sostenimiento de las operaciones.

En materia de financiamiento, el andlisis se centra en la fuente
del mismo gque genere mejores condiciones, ©plazos, tasas de
interés, etc., por lo cual se plantea en esta investigacidén una

opcidén innovadora: La Titularizacidén de Activos.

Cuando una empresa titulariza sus activos, adquiere un
financiamiento para el sostenimiento de sus actividades o para
inversién, por lo que a nivel latinoamericano ha cobrado
relevancia en las economias de paises como Colombia, Bolivia,
Venezuela, México, Argentina, Chile y hasta Espafia. Por todo 1lo
que significa wuna innovadora figura en el financiamiento, se
vuelve necesaria la facilitacién de un instrumento contable de la

Titularizacidn de Activos.

Para realizar esta investigacién fue necesario conocer a través de
instrumentos como la encuesta, el muestreo vy la tabulacidn
estadistica, lo que el contador publico conoce sobre la
Titularizacidén de Activos. Dicho estudio nos mostro la necesidad
de conocer a través de un documento de consulta, el tratamiento
contable a seguir por parte de los profesionales en contaduria
publica; Ademés logramos sustentar gque, la mayoria de empresas
donde laboran estos profesionales se clasifican como Micro vy
Pequefias empresas, sin embargo, la necesidad de conocer el
tratamiento contable existe como fuente de actualizacidén de 1la

informacién.




Por tal razdbén, hemos elaborado wuna propuesta de "Tratamiento
Contable de la Titularizacién de Activos". La investigacién esté
basada en el método hipotético deductivo orientada a la

demostracién de nuestras hipdtesis.

Al final de 1la investigacidén logramos conocer que si bien es
cierto la ley fue aprobada en diciembre de 2007, no ha contado
con una divulgacidén necesaria en el medio empresarial - Contable,
que la haga conocida por la poblacidén. En cuanto a la forma en que
deberia ser expuesta para el sector profesional de la contaduria
publica, los encuestados manifestaron que debe ser a través de una
guia préactica, ilustrativa, por lo dgque nuestra propuesta se ha

orientado a tal fin.

Finalmente podemos mencionar gque si bien es cierto, existe una
estigmatizacién de las actividades comerciales a las que las Micro
y Pequeflas empresas no tienen acceso. Debemos sincerarnos en decir
que la profesidén de la Contaduria Publica no debe limitarse a
conocer ciertas actividades y sus tratamientos contables, ya que
las pujantes economias demandan un perfil integro de 1los
profesionales de las <ciencias econdmicas, por lo que, una
investigacién que de cbdmo producto una guia para el tratamiento
contable de la titularizacidén de activos consideramos es un aporte

a la comunidad profesional en Contaduria Publica.




INTRODUCCION

A medida que se amplian las operaciones mercantiles de las
distintas actividades empresariales a nivel mundial y nacional, se
vuelve necesario que el profesional de 1la contaduria publica
actualice y amplié su nivel de competencia profesional para estas
operaciones que surgen; por ello, se vuelve necesario contar con
instrumentos tedéricos que faciliten la informacidén continua de los
profesionales de cara a las exigencias de las operaciones
empresariales. Esta investigacidén se orienta a proporcionar una
guia de estudio para conocer el tratamiento contable para la
titularizacidén de activos; figura de financiamiento que surge a

finales del afio 2007 en El1 Salvador.

Esta investigacién se estructura por cuatro capitulos que se
enfocan a plantear las etapas secuenciales del desarrollo de la
misma; en el capitulo uno, denominado Marco Tedérico, incluimos las
generalidades tedricas relacionadas a la temdtica gque permita
identificar la figura de la Titularizacién de Activos entre otras
formas de financiamiento. En este capitulo se haya las
definiciones necesarias en el proceso de la Titularizacidén de
Activos, sus antecedentes y caracteristicas que Dbrindan una
amplitud de conocimientos para este proceso y ademas dar nociones
técnicas de cara a su anadlisis para su tratamiento contable que se

vuelve el fin de nuestro estudio.

En el capitulo dos, se muestra el desarrollo de la investigacién.
En primer lugar se encuentra la descripcién de la metodologia, la
cual, representa el camino recorrido del estudio. En este capitulo
se encuentran las cantidades y célculos gque se han considerado
como variables estadisticas como lo son el Universo, la muestra,
margen de error y todos los datos que se incluyen en la fdérmula

utilizada para obtener la poblacidén a encuestar. Finalmente, se

——
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incluye la tabulacién y animacién de las graficas acompafiadas con
su respectiva interpretacidén que detallan el producto de nuestra

investigacidn.

Para el contenido del capitulo tres, que representa la propuesta
de Tratamiento Contable de 1la Titularizacién de Activos, se
incluyen las generalidades del proceso, la identificacidén de las
figuras que participan en el mismo y las ilustraciones de eventos
econ6tmicos que para cada uno de ellos tiene lugar. Se han
identificado 1las operaciones Dbéasicas para la comprensién del
proceso, tomando como punto de partida que los casos cumplan las
exigencias legales y técnicas aplicables en el pais. Este capitulo
se ha subdividido en dos partes: la ilustrativa y la practica. La
primera, muestra la explicacidén que para cada evento, para lo cual
se considera la forma esquemdtica de los registros; para la
segunda parte, se muestra el desarrollo del ejercicio como
propuesta del Tratamiento Contable de la Titularizacidén de Activos

en concreto.

A continuacién en el cuarto y UGltimo capitulo, incorpora las
conclusiones recomendaciones del problema en estudio; las mismas
que representan la identificacién de la problemética y su

respectiva solucidn.

Al final del documento se presentan las fuentes bibliogrédficas del
estudio, los anexos que complementan el desarrollo e ilustracidn
de la propuesta con esquemas de Estados Financieros gue deben
presentar las Sociedades Titularizadoras y el Fondo de

Titularizaciédn.




CAPITULO I

MARCO TEORICO

1.1 TRATAMIENTO CONTABLE DE LA TITULARIZACION DE ACTIVOS

1.1.1 ANTECEDENTES

1.1.1.1 Mercado de Valores

Definicién: “Es un mercado organizado y especializado, en el que a
través de intermediarios, compradores 'y vendedores, <realizan
transacciones con titulos valores admitidos a cotizacién, y cuyos
precios se determinan por el 1libre Jjuego de 1la oferta y la

demanda”.

1.1.1.2 MERCADO DE VALORES EN EL MUNDO

Desde los tiempos antiguos, ha existido en el hombre la necesidad
de satisfacer necesidades, lo cual, implica obtener las formas
optimas y efectivas de lograrlo. Con los avances de las diferentes
etapas de la humanidad, se definié la idea clara que no todos los
ingresos que se obtienen deben ser reservados al mismo destino

que, tradicionalmente ha sido el Consumo.

La idea bésica de todo entendido de las ciencias econdmicas, se
orienta al pensamiento de generar ingresos que permitan
satisfacer las necesidades y al mismo tiempo permitir formar una
base de bienes que puede tener como segundo destino el Ahorro. En
consecuencia la idea general se resume a través del siguiente

esquema:




Figura No. 1 Destino de los Ingresos.

CONSUMO

INGRESO '

AHORRO

Con esa idea clara, se sabe que desde el siglo XI los romanos
iniciaron préacticas en cuanto a la mejor forma de utilizar sus

recursos obtenidos de la recaudacidén de impuestos.

1.2 MERCADO DE VALORES EN EL SALVADOR

1.2.1 EL MERCADO DE VALORES EN EL SALVADOR

El Mercado de Valores en nuestro pais, se inicié con la fundacién
del Banco Central de Reserva de El1 Salvador (BCR) y Banco
Hipotecario de El1 Salvador, en los afios 1934 y 1935. El Primero
propiciando la estabilidad monetaria vy el fortalecimiento de
nuestro sistema financiero, vy el segundo interviniendo en el
mercado en la captacién del ahorro publico mediante la colocacién
de sus titulos, con la finalidad de canalizar esoS recursos en sus

objetivos de alta trascendencia econdémica.

1.2.1.1 MERCADO DE VALORES

Es un mercado' organizado y especializado, en el que a través de
intermediarios, compradores y vendedores, realizan transacciones
con titulos valores admitidos a cotizacidén, y cuyos precios se

determinan por el libre juego de la oferta y la demanda.

es el ambiente social (o wvirtual) que propicia las condiciones para el

intercambio.




1.2.1.2 BOLSA DE VALORES

La Bolsa de Valores inicidé sus operaciones el 27 de abril de 1992,
aun cuando los esfuerzos por crear una bolsa de valores en el pais
remontan sus origenes a la década de los sesentas. En 1962, el
Gobierno de la Republica, creé la Comisidén Organizadora del
Mercado de Valores que entre sus funciones y atribuciones tenia la

de promover la creacidén de una bolsa de valores.

Estas 1iniciativas dieron su primer fruto en 1965, cuando se
establecidé la “Bolsa de El1 Salvador, S.A.”, que funciondé varios

afios siendo la primera bolsa existente en Centroamérica.

La BVES® busca facilitar el flujo de ahorro e inversién en el
mercado de capitales y promover la libre fijacidén de precios, la

transparencia y la liquidez en las negociaciones.

OBJETIVOS DE LA BOLSA DE VALORES

1) Desarrollar el Mercado de Valores y proveer a sus miembros
los medios para realizar transacciones de valores.

2) Fomentar el ahorro y la inversidén permitiendo mayor
participacidén accionaria.

3) Propiciar la participacidén de las personas en el Mercado

Burséatil y mejorar rendimientos.

La Bolsa de Valores tiene 3 mercados: Mercado primario, Mercado

secundario y Mercado accionario.

2 Bolsa de Valores de El Salvador.

——
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Mercado Primario:

Emisores vy compradores participan directamente (colocacidn en
ventanilla), o a través de las Casas de Corredores de Bolsa en la
compra y venta de los valores que ofrecen al publico por primera

vez.

Mercado Secundario:

Los valores son negociados por segunda o més veces. En este

mercado los emisores ya no son los oferentes de dichos titulos

Mercado Accionario:

En un mercado de valores se compran Yy venden, acciones vy
obligaciones o bonos de empresas ©privadas, estatales

municipales, a través de los corredores.

En nuestro pais el lugar fisico es la Bolsa de Valores.

Mercado de Report:

El 22 de Jjunio de 1992, se inicia en 1la Bolsa de Valores las
operaciones de reporto, las cuales estan reguladas por el Cdédigo

de Comercio Vigente, en los Arts. 1159 a 1166.

En la operacién de Reporto intervienen dos personas: el
reportador, siendo éste el inversionista que tiene recursos
disponibles, y el Reportado , que es la persona gue necesitando
dinero y no deseando deshacerse de sus valores, realiza una
operacidn de reporto, es decir que procede a venderlos
temporalmente al Reportador (inversionista con fondos

disponibles), con un pacto de recompra. Es decir, <con la




obligacién de readquirir sus en el plazo dgque convenga con el
Reportador, el cual puede ir desde 2 hasta 45 dias. Al final del

plazo pactado, el inversionista

Reportador recibe el capital que invirtidé més la tasa de interés

convenida (que suele ser conocida como el premio).

Es importante considerar que se pueden reportar tanto valores de

deuda como acciones.

En el caso de operaciones de reporto con acciones se debe de
considerar que sbélo podran efectuarse operaciones de reporto con

aquellas acciones que:

* Sean de oferta puUblica, y que estén debidamente inscritas en la

Superintendencia de Valores y la bolsa de Valores de El1l Salvador.

* Que cuenten con bursatilidad, es decir con alta liquidez en la
Bolsa de Valores, considerando 1la rotacidén de las mismas, la
participacién en el volumen negociado en la Bolsa, la presencia en
numero de sesiones realizadas y el tiempo de inactividad de
negociacién de la accién en mencidn, todo durante el ultimo afio
mévil.

* Y que estén depositados en CEDEVAL.

Y se debe de tomar en cuenta que no es factible el fraccionamiento
de los certificados de acciones. Asi como que el derecho a
dividendos y los demds derechos econdémicos de las acciones, y el

derecho de suscripcidén preferente de las mismas, corresponderan

siempre al vendedor o reportado

MARGENES DE GARANTIA

Para dar méds seguridad vy confiabilidad a las Operaciones de

Reporto se han constituido madrgenes de garantia, gque pueden variar

——
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de acuerdo a los precios de mercado de cada valor en particular.

Los minimos de las garantias, antes seflaladas, se calcularan sobre

la base de su valor nominal y son los siguientes:

* Para valores publicos, serd de 5.00%

* Para valores bancarios y FSV, serd de 10.00%

* Para valores privados no bancarios, serd de 15.00%

Estos mérgenes

se han establecido para que en caso de que el

Reportado tuviera algun problema para honrar el pago de la

operacidn, el Reportador se encuentre siempre protegido.

CARACTERISTICAS GENERALES.

EMISOR

PLAZO

DENOMINACIONES

COLOCACION

PAGO DE PREMIO

INTERMEDIACION

POSIBLES
PARTICIPANTES

Es la persona que necesitando dinero y no deseando
vender sus valores, decide reportarlos, es decir
venderlos a otro inversionista de manera temporal
por un plazo determinado entre 2 y 45 dias.

De 2 a 45 dias.
En este caso, el valor de los reportos dependeré

de las necesidades del reportado, por lo cual no
existe un monto minimo o méximo estipulado.

A través de las Casas de Corredores de Bolsa
autorizadas

El premio o rendimiento se paga al vencimiento
del plazo pactado en el reporto.

Central de Depdsitos de E1l Salvador (CEDEVAL)

Cartera, empresas aseguradoras, fondos de
pensiones, empresas en General y ©personas
naturales
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Los mercados de valores permiten que las empresas y el gobierno
puedan financiar sus necesidades de inversidén ya sea emitiendo

acciones o bonos.

1.2.2 TITULOS VALORES UTILIZADOS EN EL SALVADOR
EUROBONOS
CONCEPTO

Son valores de deuda o bonos de largo plazo, emitidos y negociados
en ddbélares de los Estados Unidos de Norte América. Estos bonos
pueden ser emitidos por gobiernos, grandes empresas
multinacionales, Dbancos, y organizaciones multilaterales. ©Una
caracteristica propia de estos bonos es que se colocan fuera del

pais de origen en mercados internacionales.

Mediante estos bonos, el ente emisor se obliga a pagar al
inversionista que lo compra, la cantidad nominal prestada al
vencimiento, asi como a pagar los intereses de forma periddica a

lo largo de la vida del bono.

Los bonos pueden ser colocados a descuento (es decir a un precio
inferior a su wvalor nominal), o a valor par (es decir que se
venden a un 100% de su valor nominal), y tienen por objeto lograr

el financiamiento del emisor.

Actualmente entre los emisores de Eurobonos, se encuentran
gobiernos de diversos paises de Latinoamérica, grandes empresas

multinacionales, bancos, y organizaciones multilaterales.




Un ejemplo de

Salvador", que

este tipo de bonos son los "Eurobonos de El

el gobierno de El1 Salvador ha emitido en

Luxemburgo, a plazos que oscilan entre 7 y 30 afios. Estos bonos

son denominados

bonos globales que se controlan a través de

anotaciones en cuenta, y sSe encuentran inscritos en la Bolsa de

Valores de El1 Salvador, de tal manera que pueden ser negociados en

el mercado secundario nacional. De manera similar, en el mercado

de valores salvadorefio se pueden negociar Eurobonos de México,

Guatemala, Costa Rica, Panamé&, Colombia, Chile y Brasil.

CARACTERISTICAS GENERALES

EMISOR

MONTO

RENDIMIENTO

PLAZO

INTERMEDIACION

POSIBLES
ADQUIRENTES

Gobiernos soberanos de paises, corporaciones
internacionales, instituciones financieras.

El valor de las emisiones puede oscilar entre USS$100
millones y US$250 millones, pudiendo 1llegar hasta
$3,000.00 millones.

El rendimiento tiene dos componentes: la tasa de
interés que devenguen via cupones, y una ganancia en
precio, producto del diferencial existente entre:

El precio de adquisicidén y su wvalor al vencimiento
del plazo de la emisidén, en caso de dque el
inversionista mantenga los Eurobonos hasta el
vencimiento &

El precio de adquisicidén y el precio de venta, en
caso de que el inversionista opte por una venta
anticipada inversionista opte por una venta
anticipada; en este caso se podria presentar tanto
una ganancia como una pérdida de capital, dependiendo
de las condiciones del mercado secundario de las
condiciones del mercado secundario.

De 1 a 30 afios. Actualmente El Salvador ha emitido
Eurobonos a 7,10 y 30 afios plazo.

Casas de Corredores de Bolsa

Administradoras de Cartera, empresas aseguradoras,

fondos de pensiones empresas en general y personas
naturales.




REGIMEN FISCAL En lo referente al pago de intereses y capital, se
les considera renta mundial y por lo tanto no estéan
gravados por el impuesto sobre la renta. En lo
que se refiere a ganancia de capital, cuando ésta es
obtenida de operaciones realizadas en la Bolsa de
Valores de E1 Salvador, Para el caso de las personas
juridicas, éstas deben pagar impuesto sobre la renta.
Sin embargo las personas naturales no estdn obligadas
al pago de dicho impuesto por las ganancias de
capital con valores extranjeros, siempre que dicha
ganancia de capital provenga de operaciones
realizadas en la Bolsa de Valores de El Salvador.

LETRAS DEL TESORO

CONCEPTO

Las Letras del Tesoro Publico (LETES) son valores de corto plazo
(plazo inferior a un afio: 90, 180, 270, y 360 dias), emitidos a
descuento. Son emitidos por la RepuUblica de El1 Salvador. En ellas
se consigna la obligacién del Gobierno a pagar su valor nominal en
la fecha de su vencimiento o en forma anticipada si el duefio esté

de acuerdo.

FINALIDAD DE LAS LETES

Apoyo a las necesidades para la administracién del flujo de caja
del Ministerio de Hacienda, asi como apoyo al Presupuesto General

de la Naciédn.

ENTORNO DE NEGOCIACION

Se negocian a través de la Bolsa de Valores de El1 Salvador. Una
vez colocadas en mercado primario a través del sistema electrédnico

de la Bolsa de Valores de El1 Salvador, éstas pueden negociarse en
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mercado

ellas operaciones

secundario,

asi como también se pueden realizar sobre

de reporto.

CARACTERISTICAS GENERALES

EMISOR
COLOCACION

PAGO DE INTERES
DENOMINACIONES
HORA Y DIA DE

SUBASTA

PARTICIPANTES

AGENTE DE PAGO

AGENTE DE

DEPOSITOS

TRATAMIENTO
FISCAL

Replblica de E1 Salvador.

Subasta Competitiva a Precios Multiples

Semestral devengados hasta la ultima fecha de pago
Valor de $1,000.00 y sus multiplos.

de 9:00am -11:00

Martes,

Personas naturales y Juridicas, Nacionales vy

extranjeras.

Banco Central de Reserva de El Salvador
Central de Depdsitos de E1l Salvador (CEDEVAL)

Valor nominal y rendimientos exentos de impuestos,
tasas y otras

BONOS DEL TESORO

CONCEPTO

Los Bonos del Tesoro Publico son valores de mediano y largo plazo

(plazo de 3 afios en adelante).

Salvador.

Son emitidos por la Republica de E1

A través de ellos el Gobierno adquiere la obligacidn de
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pagar su valor nominal en la fecha de su vencimiento. Y son

anotaciones electrdnicas en cuenta.

FINALIDAD DE LOS BONOS
Financiar el presupuesto de la nacién.
TASA DE INTERES

La tasa de referencia es la tasa de los Bonos del Tesoro de los
Estados Unidos de América al plazo de la colocacidén reportada por
la Federal Reserve al dia previo de la subasta. Paga un cupdn de
tasa fija anual, la cual serd determinada con anterioridad a la
subasta de acuerdo a las condiciones de mercado y se dard a
conocer en las convocatorias. El pago de intereses es Semestral,
devengados a partir de la ultima fecha de pago. Su base de célculo
es de 30/360. Y se realiza un solo pago del principal al

vencimiento.

CARACTERISTICAS GENERALAES

EMISOR Republica de E1 Salvador

PLAZO 3, 5, 7y 10 afios.

Al portador, negociable en la Bolsa de
CLASE DE VALOR Valores.
Inversién minima $10,000.00 y denominaciones

VALOR NOMINAL
de $1,000.00 y sus multiplos.

PAGO Uno solo al vencimiento.
PAGO DE Semestral devengados la ultima fecha de pago.
INTERESES

) En subastas competitivas a precios multiples.
COLOCACION

REGULARIDAD DE

Mensual los dias Martes de 9:00 a 11:00 a.m.
SUBASTA

11
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PARTICIPANTES Personas naturales vy Juridicas, nacionales o
extranjeras.
REGIMEN FISCAL

Valor nominal y rendimientos exentos de impuestos,
tasas y otras contribuciones.

CENELI

CONCEPTO

CENELI o Certificados Negociables de Liquidez, son titulos
emitidos por el Banco Central de Reserva de El1 Salvador con el fin
de realizar un manejo eficiente de sus flujos de fondos, es decir

para manejo de la Tesoreria del Banco Central.

ANTECEDENTES

Los CENELI son titulos que surgieron a raiz de la Ley de
Integracidén Monetaria, la cual entrd en vigencia el 1 de Enero de

2001.

OBJETIVO:

Manejo de la Tesoreria del Banco Central de Reserva de El

Salvador.

CARACTERISTICAS GENERALES

EMISOR Banco Central de Reserva de El Salvador
GARANTIA Gobierno de la Republica de El1 Salvador.
PLAZO Las emisiones van desde 4 a 365 dias.

Al portador, negociable en la Bolsa de

CLASE DE VALOR

12
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Valores.

VALOR NOMINAL Us$5,000.00 cantidades mayores y multiples de

esta.

COLOCACION
A descuento.

INTERMEDIACION Se negocian a través de mercado primario por medio
de los sistemas VENTANAL Y SINEVAL.

REGIMEN FISCAL Exentos del pago del Impuesto Sobre la Renta

CERTIFICADOS DE INVERSION
CONCEPTO

El Certificado de Inversidén es un tipo de valor de deuda o Bono,
que es utilizado por las Empresas Emisoras que requieren capital,
como instrumento financiero para la captacidén de recursos. Es una
obligacién emitida por las empresas a través de la que realizan un
crédito colectivo a la comunidad de inversionistas,
comprometiéndose a realizar pagos de intereses y a devolver el
importe total de la deuda de acuerdo a las caracteristicas de la
obligacién (Certificado de 1Inversidn) emitida. Son valores de
deuda que representan la participacién individual de sus tenedores

(o duefios) en un crédito colectivo a cargo del emisor.

Para el emisor es una alternativa para captar recursos a costos
competitivos, y para el inversionista significa obtener mayor
rentabilidad y ligquidez por su inversidén durante el plazo del
valor, puesto que los Certificados de 1Inversién o CI's tienen
facilidad de negociarse en el mercado secundario de la Bolsa de

Valores de El1 Salvador.

13
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ANTECEDENTES

La figura de los Certifica dos de Inversién fue aprobada el dia 13
de enero de 1993, por el Banco Central de Reserva de El1 Salvador,
como “titulos valores innominados”, asi como su negociaciédn de
acuerdo a las condiciones propuestas por la Bolsa de Valores de El
Salvador. A la fecha es wuno de los valores de deuda méas

negociados en el mercado de valores salvadorefio.

OBJETIVOS

El principal objetivo del emisor es el de obtener financiamiento
para proyectos de inversidén, adquisicidédn de activos fijos por

parte del emisor y/o reestructurar pasivos.

CLASIFICACION CON BASE AL TIPO DE EMISOR Y A LA GARANTIA

Con referencia al tipo de emisor y a la garantia de la emisiédn,
los Certificados de Inversidén ya sean de corto, mediano y largo

plazo, pueden contar con los siguientes tipos de garantias:

a) Prendaria, es decir que se otorga una prenda sobre

bienes muebles propiedad de la empresa emisora.

b) Hipotecaria, es decir que se otorga una hipoteca sobre

bienes inmuebles propiedad de la empresa emisora.

c) Patrimonial, es decir que es el patrimonio de la empresa
emisora que respalda la emisidén, y no se cuenta con una

garantia especifica.

14
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EMISOR

GARANTTIA

PLAZO

VALOR NOMINAL

COLOCACION

INTERMEDIACION

DESTINO DE LOS

FONDOS

POSIBLES
ADQUIRENTES

REGIMEN FISCAL

Instituciones Autdénomas y privadas autorizadas por
la SUPERVAL Y BVES
Hipotecarias, prendarias y avales.

De seis meses en adelante,
de la colocacién.

iniciando a partir

Es de $100.00

Oferta publica.

Se negocian a través de mercado primario y
secundario.

Financiar proyectos de Inversiodn, pago o)
estructuracién del pasivo e incluso para capital
de trabajo.

Grandes empresa multinacionales y bancos,
organizaciones multilaterales, empresas de
seguros, administradoras de carteras, empresas en

general y personas naturales.

De los posibles adquirentes los que estan sujetos
al pago del impuesto sobre la Renta por capital,
interés y ganancias de capital son las personas
juridicas

PAPEL BURSATIL

CONCEPTO

Son valores de
destinados a 1la
Los valores son
Electrdénicas en

Bolsa de Valores

de Corredores de

deuda emitidos en masa por sociedades andnimas

oferta puUblica, emitidos en dbélares de los EEUU.
a descuento y se emiten por medio de Anotaciones
Cuenta. Son negociables en Mercado Primario de la
de E1 Salvador, con intermediacién de las Casas

Bolsa.

15
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CARACTERISTICAS GENERALES.

EMISOR Sociedades inscritas como empresas emisoras de
valores con giro estrictamente comercial, de
servicio o industria.

GARANTIA Solvencia econémica y moral de la empresa, asi
como también puede ser un aval o una fianza.

PLAZO Menor de 15 y no mayor de 360 dias.

CLASE DE VALOR

MONTO

VALOR NOMINAL

COLOCACION

INTERMEDIACION

POSIBLES
ADQUIRENTES

REGIMEN FISCAL

Anotaciones electrdnicas de valores en cuenta.

Va a depender de la capacidad econdmica de la
empresa para soportar la carga.

$100.00
Oferta Publica

Se negocian a través de la Bolsa de Valores.

Personas naturales y juridicas, administradoras de

fondos de pensiones.

De los posibles adquirentes los que estan sujetos
al pago del impuesto sobre la Renta por capital,
interés y ganancias de capital son las personas
juridicas

BONO CONVERTIBLES EN ACCIONES

Es un instrumento financiero que ofrece caracteristicas similares

a las

posibilidad de poder convertirlo en una accidn

variable). Las

que ofrece un valor de deuda,

pero que deja abierta la
(valor de renta
constituyen un tipo de

obligaciones convertibles

valores que reciben mucha atencidén ya que son muy flexibles.

16
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Una sociedad andénima salvadorefia de capital fijo o variable pueda
emitir obligaciones (tales como Certificados de Inversidn etc.),
convertibles en acciones con autorizacién de su Junta Directiva,
quien establecerd el monto y clase de obligaciones que se desea
convertir en acciones, sefialando un plazo para la conversidén. Los
accionistas de la sociedad emisora de estas obligaciones gozaran
del derecho preferente para suscribir esas obligaciones
convertibles, en los mismos términos que para suscribir
cualesquiera emisiones de acciones de la sociedad que se sujete al

sistema.

PRIMA DE CONVERSION

Se fija determinando el numero de acciones por las cuales se habra

de canjear la obligacién.

Por ejemplo:

a) Un Certificado de 1Inversién de $1,000 da derecho a
convertir 40 acciones representativas de capital social

comun.

b) E1 precio de conversidédn serd entonces de:
e 51000/40 = $25 por accidn
e Suponiendo un precio actual de mercado de $20, se

tiene que la prima de conversién serd de 0.25 es

decir: ($25-%20)/520.

17
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CARACTERISTICAS GENERALES

EMISOR

PLAZO

FORMA DE CIRCU-
LACION

VALOR NOMINAL

FORMA DE EMISION

COLOCACION

DESTINO
DE LOS FONDOS

INTERMEDIACION

POSIBLES
ADQUIRENTES

REGIMEN FISCAL

Sociedades de capitales

Indefinido o de acuerdo a lo que estipule el
emisor.

Transferencia electrdédnica entre cuentas a través
de Cedeval, S.A. de C.V.

Cien dbélares y sus multiplos
Anotaciones de Valores Electrdédnicos en cuenta

En mercado primario a través de la Bolsa de
Valores.

Aumentar el capital Social o lo que acuerde el
emisor.

Casas Corredoras de Bolsas

Accionistas de la Sociedad Emisora.

Personas naturales estan exentas. Personas
juridicas pagan impuesto sobre la renta. La
ganancia de capital estd exenta para ambas.

ACCIONES COMUNES

Una accidén es una porcidén del pastel corporativo de la empresa

emisora.

Representa una de las numerosas partes iguales en gque se

divide el capital social de una compafiia andénima y gque otorgan a

sus duefios,

esa compaiia,

idénticos derechos de propiedad sobre el patrimonio de

es decir que otorgan a sus tenedores la condicidén de

18
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socios propietarios de la misma, en proporcidn a su participaciédn.

Es decir que una ACCION corresponde a una parte igual de la

Propiedad de una empresa, representando una parte alicuota (igual)

del capital social de una empresa e incorpora los derechos vy

obligaciones corporativos y patrimoniales de un socio.

CARACTERISTICAS GENERALES

EMISOR

PLAZO

CLASES DE VALOR

VALOR NOMINAL

COLOCACION

DESTINO

DE LOS FONDOS

INTERMEDIACION

POSIBLES
ADQUIRENTES

REGIMEN FISCAL

Sociedades andénimas en general, sociedades de
seguros y fianzas, grupos financieros, Dbancos,
sociedades industriales comerciales y de servicios

Indefinido o de acuerdo a lo que estipule el
emisor.

Nominativas o al Portador.

Varia segln el emisor.

En oferta publica o privada, primario o
secundaria.

Financiamiento para cubrir necesidades de compra
de activos, planes de expansidén, integracidén vy
proyectos de inversidn.

Aumentar el capital de la empresa.
Casas Corredoras de Bolsas

Personas Naturales o juridicas nacionales o
extranjeras, Fondos de Pensiones, Empresas de
seguros, Administradoras de Carteras.

Las personas naturales, nacionales o extranjeras,
que adquieran acciones a través de la Bolsa de
Valores de El1 Salvador no estan obligadas a pagar
impuesto sobre la renta por capital, intereses,
dividendos, o ganancias de capital obtenidos.
Unicamente deben pagar impuesto sobre la renta las
personas juridicas.

19
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ACCIONES PREFERIDAS

Las acciones

social de

preferidas

renta

son valores representativos de capital

fija, pero el pago de dividendos al estar

supeditado a los resultados de la empresa da una mayor flexiblidad

financiera a la empresa.

Las acciones preferentes son similares a la emisidén de deuda en el

sentido que

diferencia que la obligacién legal de pagar

especifica un

anual determinado, con la

pago

intereses es mucho

mayor que la de pagar dividendos en las acciones preferentes.

EMISOR

PLAZO

CLASES DE VALOR

DENOMINACIONES

COLOCACION

DESTINO
DE LOS FONDOS

INTERMEDIACION

POSIBLES
ADQUIRENTES

REGIMEN FISCAL

Sociedades de capitales

Indefinido o de acuerdo a lo que estipule el
emisor.

Certificados de Acciédn.

En miltiplos de diez colones.

En mercado primario a través de la Bolsa de
Valores.

Aumentar el capital Social o lo que acuerde el
emisor.

Casas Corredoras de Bolsas

Accionistas de la emisora tienen derecho
preferente.

Personas naturales estéan exentas. Personas
juridicas pagan impuesto sobre la renta. La

ganancia de capital estd exenta para ambas.
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1.3 ANTECEDENTES DE LA TITULARIZACION DE ACTIVOS

1.3.1 En el Mundo.
1.3.1.1. En Estados Unidos de Norteamérica.

El origen de la Titularizacidén proviene de los Estados Unidos de
Norteamérica y se realizd en esta etapa con préstamos con garantia
hipotecaria. En la década de los 30's el congreso estadounidense
crea la Federal National Mortgage Association® (FNMA, conocida por
"Fannie Mae"), con el objeto de generar liquidez en el mercado
habitacional ya que habia sido afectado por la fuerte depresiédn

econbémica de esos afios.

Para la década de los 70’s el Congreso divide al Fannie Mae en dos
entidades de naturaleza distinta; asimismo surge una tercera,
todas ellas con el denominador comin de participar activamente en
el mercado secundario hipotecario de Estados Unidos vy la
titularizacidén de crédito hipotecario denominada “Mortgage Backed
Securities” (MBS); diferenciadndose de la Titularizacidén de otros

tipos de activos: Assets Backed Securities (ABS).

En esa misma década de los 70's, una de esas agencias emite
valores con el respaldo de hipotecas —residenciales (MBS) ,
desarrollando un titulo garantizado por préstamos hipotecarios
para viviendas, a manera de incentivar a entidades financieras,
para otorgar ciertos tipos de préstamos hipotecarios que se
financian con la emisién de valores respaldados por dichas

hipotecas y estdn garantizados por el Estado.

° BCR, Boletin Econémico, No 150, mayo — junio 2002 afo XV.
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Ya al inicio de los 80's, una empresa privada emite wvalores con

respaldo de sus cuentas por cobrar®.

En 1983 se observa cambios en el proceso de titularizacidén con el
ingreso de las emisiones respaldadas con otro tipo de activos,
como cartera crediticia en todas sus acepciones, asi como bonos de
grado especulativo, con la modalidad a corto plazo. Este cambio

permitid que se incursionaran valores respaldados con activos.

Desde la década de los 80°s, con mayor fuerza en los 90°s hasta el
presente, el mercado de capitales de los Estados Unidos muestra
una amplia variedad de activos titularizados como en el tipo de
emisiones, lo cual denota la fuerte evolucidén y complejidad de 1la
estructuracién financiera que se aplica para generar una amplia
gama de valores, para una también amplia variedad de

inversionistas.

Cabe destacar como uno de los factores de éxito de la
titularizacién en ese pais, la implementacidn previa de
condiciones adecuadas en materia legal. Muy a pesar de no contar
con una ley especifica, si es muy importante el peso de la
tradicidén y cumplimiento de la legalidad, asi como la profundidad
que tiene el mercado de capitales estadounidense, haciendo de
este, el que més desarrollo ha alcanzado en el mundo de

titularizacidén de créditos hipotecarios.

Como se ha indicado los Estados Unidos presentan el mayor volumen

de transacciones por titularizaciones; sin embargo, esta figura va

4 . . .
una nueva modalidad de emisidén de titulos con respaldo no tradicional, como los

de capital o participacién.
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adquiriendo una importancia nada despreciable en Europa y algunos

paises latinoamericanos.

1.3.1.2. En Europa

En Europa los ABS (Mortgage Backed Securities), ha presentado un
fuerte y rapido crecimiento durante la implementacién del Euro
como moneda del continente en marzo de 2002, asimismo se esperaba
un mayor desarrollo de la figura titularizadora, dada 1las
necesidades financieras de la Comunidad Europea ante el nuevo
régimen monetario, las necesidades de modalidades de

refinanciamiento de las empresas y el tamafio mismo del mercado.

En el caso Europeo, podemos mencionar a paises como Inglaterra’ en
el cual han sido titularizadas hipotecas comerciales, contratos
de 1leasing (arrendamiento), préstamos Dbancarios relacionados al

comercio exterior, entre otros.

1.3.1.2.1 En Inglaterra

En este pais, la titularizacidén se inicia a mediados de la década
de los 80°s, con la titularizacidén de cartera hipotecaria a través
de la figura de 1las sociedades especializadas de objeto social
unico. Las hipotecas objeto de titularizacidén son aquellas que
generan intereses mensuales, teniendo amortizaciones del capital

al final de la vida de la hipoteca.

El desarrollo de la titularizacidédn se vio favorecida por un
ambiente regulatorio y legal amplio. Hay un gran desarrollo al

punto que se estd a la vanguardia en el total de emisiones

° BCR, Boletin Econdémico, No 150, mayo - junio 2002 afio XV.
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efectuadas bajo el sistema de titularizacidén frente a los demés

paises europeos.

1.3.1.2.2 En Espaia

En Espafia, a través de la Ley 19 del 7 de Jjulio de 1992, se
consagrd legalmente el mecanismo de la titularizacidén
(transformacién de créditos hipotecarios en rentas fijas) labor
desarrollada por fondos de titularizacidén hipotecaria, la cual
tiene una amplia cobertura, dado que el 80 porciento de 1los
préstamos hipotecarios otorgados son utilizados para la emisidén de
titulos; vya en este pais se ha aplicado la Titularizacidn a

créditos comerciales y también a los hipotecarios.

1.3.1.2.3 En Francia

En Francia su origen estd dado en el desarrollo del marco legal
consagrado en la Ley 88-1201 y Ley 88-1202 de 1988, con las
cuales se crearon los fondos comunes contra los cuales se emiten
titulos de propiedad y se permite la titularizacidédn de activos
determinando los mecanismos y estructuras permitidas, igualmente
se han titularizado préstamos hipotecarios, asi como préstamos de

automdéviles y para consumo.

1.3.1.3 En América Latina

En el caso de Latinoamérica esta figura se vuelve importante en el
sentido de obtener capital de largo plazo, ya que es comun la
escasez de recursos, donde generalmente los activos son de un
plazo menor, por esa razdn la titularizacidn seria una figura

beneficiosa tanto para los emisores como para los inversionistas.
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En Latinoamérica destacan paises como Chile, Argentina, Brasil,
Colombia y México; en donde se emplea la titularizacidén de 1los

flujos de caja de préstamos con garantia hipotecaria.

1.3.1.3.1 En Colombia

En Colombia, la titularizacién surge en 1905, cuando la Ley 50,
establecid la posibilidad de emitir cédulas y titulos
representativos de derechos sobre inmueble, mecanismo que no tuvo

acogida.

Posteriormente en 1991 se empieza a perfilar lo que después se
denominaria "Base de Titularizacién". En 1992, la Superintendencia
de Valores de Colombia, inicidé el desarrollo de la titularizaciédn,
lo cual se logrd establecer a través de la Resolucidén N° 645 de
agosto de 1992. La firma que més se destacd en esta labor fue

Oikos entre 1992 y 1997.

Fue asi como se estructurd un esquema regulatorio que abarca una
numerosa gama de posibilidades para la titularizacidén, incluyendo
en la figura la constitucidén de procesos generados en activos de
cualquier naturaleza, proyectos o flujos de caja futuros, fondos

fiduciarios y fondos de wvalores.

Los ©procesos de titularizacién en Colombia son de caracter
innovador, es decir que se le da la posibilidad a las empresas
puiblicas o privadas para gque estructuren sus propios esquemas de

titularizacidén sobre activos, bienes o flujos futuros de fondos.
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Esto ocurre debido a que la entidad reguladora, “La
Superintendencia de Valores de Colombia®”, tiene la capacidad vy

funcidén de evaluar y autorizar nuevos procesos de este tipo.

Lo anterior coloca a Colombia como uno de los paises pioneros en
la wutilizacidén de este mecanismo vy, gracias a los resultados
positivos del mismo, se ha tomado como punto de referencia para

otros paises de Latinoamérica.

1.3.1.3.2 En Bolivia

La Titularizacidén en Bolivia se regula en principio por la Ley de
Mercado de Valores (LMV), vy por otras normas complementarias.
Dentro de estas Ultimas podemos citar el Decreto Supremo N° 25514,
y la Resolucidén administrativa N° 052 sobre Normas Prudenciales de
Titularizacién y Disposiciones complementarias especificas de

Titularizacidn.

La legislacién vigente contempla la figura de la Titularizaciédn,
incluyendo las condiciones para la autorizacidén de las Sociedades
de Titularizacidén, que se han de constituir como sociedades

anénimas de objeto exclusivo.
1.3.1.3.3 En Chile

En Chile, vya hay indicios de estas operaciones, tal es el caso de

las titularizaciones forestales con apoyo del Ministerio de

Como en la mayoria de paises con presencia en el ambito de wvalores, vy
transacciones bursédtiles hace necesario que exista una entidad que regule vy
agrupe las transacciones en un solo sistema, y en Colombia no es la acepcidn, vy

ese es uno de los principales objetivos de la Bolsa de Valores Colombiana.
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Agricultura, en la cual se emitié6 un bono de US $13 millones, a
10 afios, con un periodo de gracia de dos afios, con clasificaciédn
de riesgo AA, y con los fondos obtenidos se pretende adquirir 1los
derechos de usufructo sobre Dbosques en pié e iniciar 1la

forestacidén de 3,100 hectéareas.

1.3.1.3.4 Otros paises Latinoamericanos

En Argentina, tenemos el caso de la empresa QUILMES, que
titularizdé los ingresos futuros provenientes de los contratos de
exportacién de cara al TLC’; y el de TACA que titularizé en Panamé
parte de sus ingresos futuros por la venta de boletos aéreos, y de
algunas instituciones Dbancarias que han titularizado ingresos
futuros provenientes de las remesas familiares, y muchas otras

mas.

Con esto se puede observar que, se cuenta con una amplia gama de
experiencias exitosas en procesos de titularizacidén a nivel
internacional, que pueden ser tomadas en consideracién al momento

de la implementacidén de este mecanismo en cualquier otro pais.

Los paises con mayor frecuencia de Titularizacidén en América

Latina son Brasil y segundo lugar México.

1.3.2. En El1l Salvador

En El Salvador 1la figura es nueva, tanto gque se han realizado
ciertas consultas a los sectores econdédmicos para proyectar una

aceptacidén en el mercado de valores.

7 Tratado de Libre Comercio.
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En febrero de 2004, en las consultas a los sectores y después de
plantear la necesidad que vendria a subsanar este tipo de
instrumentos, la Cémara Salvadorefla de la Industria de 1la
Construccién (CASALCO) en “La propuesta nacional de vivienda”?,
solicitdé 1la existencia de La titularizacidén de hipotecas para

asegurar financiamiento y desarrollar proyectos habitacionales.

La propuesta de CASALCO, incluia el uso de una tarjeta de ahorro,
el Dbono habitacional, el leasing habitacional vy las cédulas
hipotecarias, como alternativas de solucién que vendrian a
eliminar el déficit habitacional acumulado de 40 mil viviendas en
cinco afios, y se absorberia anualmente la necesidad de nuevos

hogares, aproximadamente 17 mil por afio.

Ya en materia legal, en marzo del mismo afio el anteproyecto de Ley
de Titularizacidédn de Activos, se encontraba en sala de espera
para pasar a manos de la Asamblea Legislativa; este anteproyecto
fue creado por la Bolsa de Valores en combinacién con el Banco

Multisectorial de Inversiones (BMI).

Se esperaba que la aprobacién de la Ley de Titularizacidén de
Activos, creara un marco para que "instituciones del Estado vy
privadas compren cartera hipotecaria y emitan en el mercado de

capitales".

En esta propuesta convergerian las necesidades de los emisores con

la de los inversionistas; ademéas ayudaria a la desintermediaciédn,

® Evento en el cual se discuten las propuestas de inversién y desarrollo en el

4drea de vivienda.
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ya que los empresarios podrian acudir al mercado de capitales

mediante los titulos, sin la intervencidén de la banca".

Es asi como, en septiembre de 2007 es sancionada y publicada la
Ley de Titularizacién de Activos®, la cual nace de la necesidad de
desarrollar la titularizacidédn en E1 Salvador, contar con un marco
legal integral, que determine las normas a que deben sujetarse
quienes intervengan en tales procesos, de tal forma gque permita
establecer condiciones adecuadas de transparencia y eficiencia,
también mecanismos de supervisién que propicien su desarrollo

ordenado.

Esta ley ademds vino a dotar a la Superintendencia de Valores, con
las facultades necesarias para emitir la normativa técnica
pertinente, por cuanto es el ente puUblico responsable de vigilar y
supervisar los procesos de titularizacidén y sus participantes;
mantiene el enfoque principal de ampliar la gama de productos para
los inversionistas en un mercado cuya demanda es creciente, ya que
existen inversionistas institucionales como por ejemplo los fondos
de pensiones y las sociedades de seguros, que poseen regimenes de
inversién definidos y recursos financieros que podrian invertir en

valores que se generen de procesos de titularizaciédn.

Sin embargo con todos estos Dbeneficios, la titularizacién de
activos aun se encuentra en una fase de ampliacidén y desarrollo en
la emisidén de este tipo de instrumentos financieros, aunque ya
pueden verse seflales de su uso, como es el caso de CREDI-Q, que
utiliza una figura similar a la titularizacidén llamada FACTORAJE,
para volver liquida su cartera de créditos concedidos para la

adquisicién de vehiculos.

o Ley de Titularizacién de Activos de El Salvador. D.L.470, D.0.235, 17/12/2007
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Se espera que en un futuro préximo, se entienda esta figura para
ser aprovechada por las empresas y se considere fuertemente como

alternativa de financiamiento que dinamice la economia del pais.

1.4. GENERALIDADES DE LA TITULARIZACION DE ACTIVOS

1.4.1 CONCEPTOS PRIMORDIALES

1.4.1.1 Titularizacién

DEFINICION:

Titularizacidédn es un proceso mediante el cual se constituye un
patrimonio, cuyo propdsito exclusivo es respaldar el pago de los
derechos conferidos a los titulares de valores emitidos con cargo
a dicho patrimonio. Comprende asimismo la transferencia de activos

al referido patrimonio y la emisidén de los respectivos valores.

La Titularizacidén, como mecanismo de financiamiento, permite a una
entidad o empresa transformar sus activos o bienes generadores de
flujos de ingresos, actuales o futuros, en valores negociables en
el Mercado de Valores; posibilitando asi la obtencidén de liquidez
en condiciones competitivas de mercado en cuanto a costos

financieros.

Alcance en una economia

Los mercados financieros adoptan la figura de la titularizacidn
con el propdésito de alcanzar un mayor desarrollo, en particular se

busca:

1) Profundizar el mercado de capitales, a través de:
a. Nuevos titulos

b. Nuevos participantes
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2) Brindar una nueva alternativa de financiamiento a 1las
empresas y como tal:
a. Potenciar el crecimiento de las empresas

b. Facilitar la ejecucién de proyectos'’

1.4.1.2 Modalidades

En 1la experiencia internacional se reconocen dos modalidades
bésicas de esquemas de titularizacién, que se detalla a

continuacidn:

1) Pass through (traspaso o traslado)
Modalidad por la gque 4una persona (Originador) transfiere en
dominio parte de sus activos a una entidad emisora
(Titularizadora), la gque a su vez 1los incorpora en un patrimonio
autdénomo (Fondo de Titularizacidn) contra el cual emite titulos.
En este caso el vehiculo de transferencia es el contrato de cesidn

de bienes. Esta es la modalidad adoptada en Bolivia.

2) Pay through (pago)
Dentro de esta modalidad se produce una transferencia real de los
activos de la originadora a favor de la entidad emisora, la cual
emitird los nuevos titulos contra su propio patrimonio. En este

caso el vehiculo son las Sociedades de propdsito especial (SPE)

1 como por ejemplo los proyectos de construccidn
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Figura No.2: Esquema Simplificado de Titularizacién de Activos

4 )

Patrimonio I Farlores fmversiominias

CRAGINADOR r‘d_“:-m _‘( Awrbnoma _/
. _J

Fuente: Proyecto de Educacién Bursatil de las Superintendencias de Valores, Pensiones y

Seguros de Bolivia en cooperacién con la Bolsa Boliviana de Valores. Julio de 2002.

Segun muestra la figura No. 2, el proceso se puede sintetizar en
dos etapas béasicas: la cesidén de los activos hacia un patrimonio
auténomo vy la emisidén de valores con el respaldo de dicho

patrimonio.

3) Patrimonio auténomo
Este patrimonio estd conformado por los bienes o activos cedidos
por una o mas personas individuales o colectivas (originadores),
con la expresa instruccidén de emitir valores. Los Dbienes y/o
activos destinados a constituir el patrimonio autdénomo deben estar
separados de manera efectiva del ©patrimonio de la empresa

originadora.

La denominacidén de autdénomo o de propdsito exclusivo de este
patrimonio, obedece a que constituye uno distinto al de los demés
participantes del ©proceso. En efecto, es distinto al del
originador porque se rescinde o excluye de éste; de la Sociedad de
Titularizacidén la que se limita a actuar y ejercitar como si fuese
propietario pero sin serlo ni confundirlo con su propio

patrimonio; de los inversionistas, a quienes tampoco pertenece el
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patrimonio autdénomo, sino que ellos tienen ciertos derechos
derivados de éste; y distinto también de la persona en cuyo favor
quedard el remanente ¢ a quien se le entregara al finalizar el
proceso, de ser el caso, quien no es su propietario durante este

proceso.

El Patrimonio Autdénomo respalda y responde unicamente por las
obligaciones derivadas de la emisidén de valores efectuada dentro
del proceso de Titularizacidén. En consecuencia, no responde por
las obligaciones del originador, ni de la Sociedad de

Titularizacidn.

1.4.2 El1 Proceso de Titularizacién
1.4.2.1 Cesidén de los activos

La <cesién de los bienes o activos objeto de titularizacidn
comprende la transferencia'’ absoluta del dominio sobre los mismos.
Esta cesién se formaliza mediante un contrato o un Acto unilateral
irrevocable del originador. E1l caracter definitivo e irrevocable
de estas transferencias que  hace el originador, es una
caracteristica esencial de los procesos de titularizacidén y que
son destacados por la mayoria de las legislaciones. De esta
manera, la cesidén no puede ser objeto de anulaciones posteriores
por causa alguna, tales como los vwvicios de la voluntad, o por
lesidén, o por excesiva onerosidad de la prestacidédn y causales
similares. Por esta via se logra total confianza de los
inversionistas, cuyos derechos estardn a salvo de acciones
rescisorias, de nulidad u oposiciones y excepciones que puedan

formularse, sea por el mismo originador o por terceros.

' En la Ley de Titularizacidén de Activos de El1l salvador, en su articulado No. 51,

establece que esa transferencia se realizara a titulo oneroso.
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1.4.2.2 Estructuracién del patrimonio

E1l Patrimonio auténomo se estructura incorporando los Dbienes
cedidos, delimitando las condiciones vy caracteristicas de 1la
incorporacién, y adicionando cualquier otro mecanismo que se

estime necesario o conveniente al proceso.

Los activos cedidos son incorporados al Patrimonio autédnomo, al
valor gque se haya determinado, en funcidén de procedimientos de
valorizacidén que deberédn ser revelados al publico. Este patrimonio
autdénomo afectado con ese fin exclusivo, debe estar bien definido
e identificado; pues podria tratarse de bienes y activos tangibles
y existentes que pertenecen en propiedad al originador, o ser
activos futuros o inclusive de propiedad de terceros, casos en los
que sera importante fijar las condiciones y seguridades para que
se logre hacer efectivo vy tangible su adquisicién. Si este
patrimonio tiene gravamenes o esté afectado por medidas

cautelares, deberd asi sefialarse.

Terminado el plazo del proceso de titularizacidédn o cumplida su
finalidad, de haber patrimonio autdénomo remanente, éste serad
entregado a una tercera ©persona designada al efecto, o al
originador, o a los inversionistas, segin haya sido determinado en

el contrato de constitucidn.

1.4.2.3 Mecanismos de cobertura.

Son aquellos que respaldan a los inversionistas ante cualquier
riesgo que pueda afectar a los activos o bienes que constituyen el
Patrimonio Autdénomo dentro de un proceso de Titularizacidédn. Un
proceso de titularizacidén puede estructurarse incorporando uno o
méds mecanismos de cobertura, sean internos o externos o una

combinacién de estos.
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Estos mecanismos de cobertura tienen como objetivos:

a) Minimizar riesgos

b) Lograr la optimizacidén de los titulos

c) Incrementar la negociabilidad de los valores.

d) Mejorar la Calificacidén de Riesgo de los valores que se

emiten.

1.4.2.4 Mecanismos internos de cobertura

Son aquellos que forman parte de la estructuracidén misma del
proceso de Titularizacidén y no requieren de un agente externo. Asi

por ejemplo podemos mencionar:

1) Subordinacién de la emisidén: E1l originador o una tercera
entidad suscribe una porcidén de los valores emitidos, a 1la
que se le imputaran siniestros o faltantes. Ejemplo que se
muestra cuando una misma empresa del conglomerado compra 1los

Titulos Valores para prelacidén de pago.

2) Sobrecolaterizacidén: Se da cuando el wvalor del Patrimonio

Autdénomo excede el monto de la emisidn.

3) Exceso de Flujo de Caja: Consiste en crear una reserva con el
excedente generado por los flujos de caja de los activos o

bienes y el rendimiento pagado al inversionista.

4) Sustitucién de Cartera: Cuando por medio del contrato, el
originador se obliga a sustituir los créditos que durante el
proceso de Titularizacidén varien de categoria. Asi mismo, la
Sociedad de Titularizacién deberd proceder a similar
sustitucidédn en caso de ser la que transfiera la cartera.
Ejemplo de este caso, es cuando la cartera se deteriora o

existe un prepago de la misma.
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5) Fondo de Liquidez: Consiste en destinar sumas de dinero para
que el Patrimonio Autdénomo atienda necesidades eventuales de

liquidez.

6) SWAPS de Tasas de Interés (I.R.S. - Interest Rate Swap)

Es un contrato entre dos partes que desean intercambiar los
intereses derivados de pagos o cobros de flujos futuros que
se tienen en diferentes modalidades de tasas de interés,
fijas y variables. En este tipo de swap no existe traspaso

del principal y se hace sobre la misma moneda.

Beneficios

» Minimiza el riesgo de movimientos en tasas de interés.

» Brinda estabilidad para proyectos de inversidén en
activos en mediano y largo plazo.

» Recomposicién del Balance segun expectativas del
mercado.

» Cobertura para plazos mayores a 360 dias.

» Definicién de margenes obtenidos en la operacidn.

» Cobertura de gaps (brechas) de tasa de interés.

1.4.2.5 Mecanismos externos de cobertura

Son aquellos que requieren de la participacién de un agente
externo en el proceso de Titularizacién que compre los Titulos

emitidos.

Como ejemplos principales tenemos:
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a) Avales o garantias conferidos por instituciones financieras y
aseguradoras: que no tengan vinculacién con quien transfiere

los bienes o activos al Patrimonio Autdnomo.

b) Seguros de Crédito: El asegurador se obliga a pagar al
acreedor una indemnizacidén por las pérdidas netas que sufra

como consecuencia de la insolvencia de sus deudores.

1.4.3 Emisién de los valores

Los valores que se emitan como resultado de ©procesos de

Titularizacidén podréan ser:

1) Valores de participaciénn: Son los que representan derechos
de participacidén sobre el Patrimonio Autdénomo. E1 wvalor de
participacidén, no tiene rendimiento fijo sino es el resultado
de las wutilidades o pérdidas que genere el Patrimonio

Autdénomo.

2) Valores de contenido crediticio: Son los que incorporan el
derecho a percibir el pago del capital y de los rendimientos
financieros, en los términos y condiciones sefialados en el

valor respectivo.

3) Valores mixtos: Son los que resultan de la combinacidén de las
caracteristicas de los valores de ©participacidén vy de
contenido crediticio, en las condiciones establecidas en 1los

mismos.

= Aplicado para la Titularizacidén de Inmuebles.
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Los valores no tienen que ser necesariamente de una sola clase;
pues sobre la base del mismo patrimonio autdénomo, pueden emitirse
diversas clases de valores, distinguiéndolos por series que daréan
lugar a distintos derechos. En caso de existir una sola clase de
valores, o diversas series, todos los valores de la misma clase o

serie, tendran o representardn los mismos derechos y obligaciones

para sus tenedores.

1.4.4 Principales Participantes del Proceso.

Figura No 1: ESQUEMA DEL PROCESO DE TITULARIZACION DE ACTIVOS.

SUPERINTENDENCIA DE VALORES

Sociedad

Originador Titularizadora

Emision
de Valores

Fondo de
Titularizacion

| — —| Auditaria Fxterna
Bienesy

derechos

Clas|f|.cadora de Casas Corredoras
Riesgo

Mercado de Bolsa
de

Depositario Valores

Inversionistas

Flujos de Efectivo

Fuente: Elaborado por el grupo de trabajo y con base a la Ley de Titularizacién de Activos

de E1 Salvador.
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1) Superintendencia de Valores de El Salvador
Entidad gubernamental encargada de autorizar, registrar y emitir
la normativa  técnica contable aplicable a las sociedades
Titularizadoras y los Fondos de Titularizaciédn gque éstas creen.
Asi también es la encargada de la supervisidén del cumplimiento de
las disposiciones por parte de las Titularizadoras y el Fondo de

Titularizacidn.

2) Originador
Es la entidad o empresa, no vinculada a la Sociedad de
Titularizacidén, que procede a la cesidédn de sus bienes o activos al

patrimonio autdénomo o Fondo de Titularizacién.

3) Sociedad de titularizacién
Es la receptora de los activos a ser titularizados, cuya funcién
es servir de vehiculo para la emisién. Es decir que el Patrimonio
Autdbdnomo emitird valores a través de la Sociedad de

Titularizacidn.

Las sociedades de titularizaciédn podradn tener a su cargo la
administracidén de uno o) mas patrimonios auténomos para
Titularizaciédn. Les corresponderd la representacién legal vy
defensa de los intereses de los patrimonios autdnomos que

administren.

El dominio conlleva que la Sociedad de Titularizacidédn ejercite
todos los derechos que corresponde ejercer a un propietario comuln,
como disponer de los bienes, gravarlos, usar, disfrutar,
reivindicar, administrarlo, segun sean las condiciones

establecidas en el contrato constitutivo.
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Las sociedades de titularizacién deben tender al manejo seguro y
eficiente de 1los bienes y recursos que ingresen al Patrimonio
Autdénomo en los términos y condiciones previstos en el contrato o

en el Acto Unilateral Irrevocable de Cesidn de Bienes o Activos.

4) Calificadora de Riesgo
Entidad debidamente autorizada que emite una opinidén, en el caso
de valores representativos de deuda, ©respecto al riesgo de
incumplimiento de las condiciones financieras ofrecidas en la

emisidn.

5) Mercado de Valores
Es un mercado organizado y especializado, en el que a través de
intermediarios, compradores y vendedores, realizan transacciones
con titulos valores admitidos a cotizacidén, y cuyos precios se

determinan por el libre juego de la oferta y la demanda.

6) Bolsa de Valores de El1 Salvador
Es una organizacién privada que brinda las facilidades necesarias
para que sus miembros, atendiendo los mandatos de sus clientes,
realicen negociaciones de compra venta de valores, tales como
acciones de sociedades o compafiias andénimas, bonos publicos vy
privados, certificados, titulos de participacidén y una variedad de

instrumentos de inversiodn.

7) Casa Corredoras de Bolsa
Es la entidad encargada de la colocacién de los valores
resultantes de un proceso de titularizacién en el mercado

primario.

40

——
| —



8) Depositaria
Entidad autorizada ©por la Superintendencia de Valores para
custodiar y salvaguardar los titulos de valores emitidos en el

proceso de titularizacidn.

9) Inversionista
Es la persona o entidad en cuyo favor se realiza todo este proceso
y a quien se le ofrece los valores que se emiten con el respaldo

del patrimonio autdé4nomo.

El tenedor de estos valores, podréd transferir a su vez libremente
tales derechos en favor de terceros, a través del mercado
secundario y bursatil, dada la homogenizacidén de tales derechos en

alicuotas que representan los valores emitidos.

10) Representante de los tenedores de valores
Es la persona natural o juridica quién actla en representacidédn de
los tenedores de los valores emitidos dentro del proceso de

titularizaciédn.

Es importante conocer que el ©proceso puede albergar otras
funciones como la administracidédn del Patrimonio autdénomo, la
incorporacién de mejoras al mismo, o incluso, la custodia de los

activos del mismo.

Estas funciones suelen ser desempefiadas por la Sociedad de
Titularizacidén o alguna otra entidad especializada contratada para

el efecto.
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Figura No. 3 Proceso de Titularizacién de Activos.
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Fuente: Proyecto de Educacién Bursatil de las Superintendencias de Valores, Pensiones y

Seguros de Bolivia en cooperacién con la Bolsa Boliviana de Valores. Julio de 2002.

1.4.5 Finalidades de la Titularizacidén

Tipicamente se ©pueden identificar 1las razones que usualmente
motivan a los ©participantes, especialmente los originadores,
llevar a cabo procesos de titularizacidn. Entre las principales

podemos citar las siguientes:

1. Rotacién de Activos
Es la rotacién de activos de escasa o nula liquidez. Se utiliza
tipicamente para activos que se recaudan en un término de més de
dos afios. La titularizacidén permite anticipar al presente, flujos

cuya recuperacidén natural solo se espera en periodos futuros.
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2. Identificacién de una alternativa de fondeo menos costosa que
la captacién o endeudamiento tradicional®?.

La titularizacidén es una forma de conseguir financiamiento por la

via de la transformacién del activo y no del incremento del

pasivo.

3. Potenciacién del patrimonio del originador
Las entidades pueden acceder a financiamiento sin necesidades de
aumentar patrimonio para mejorar el indice de endeudamiento. Esta
es una de las finalidades més importantes de la titularizacidn,
por cuanto le permite un mayor crecimiento, sin el costo de

capital asociado.

4. Equilibrio de estructura de Balance
La titularizacidén se puede wusar sencillamente para lograr
equilibrar la estructura del Balance tanto en tasas, como en
plazos, como en monedas. Asi por ejemplo, al obtener activos més

liguidos permite atender obligaciones de vencimiento més préximo.

1.4.6 Alternativas de Titularizacién por Tipo de Activo

La titularizacidén representa un vehiculo de financiamiento muy
flexible, que permite implementar una gran variedad de procesos de
distinta indole, dependiendo basicamente del tipo de activo que se
incorpora al Patrimonio autdnomo. Los requisitos minimos vy

caracteristicas que deben poseer estos activos, son determinados

3 Financiamiento a través de Bancos por ejemplo, dque implica comisiones, e

intereses en muchos casos tan altos que disminuye el capital de trabajo de las
empresas.
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mediante normativa® legal emitida por la superintendencia de

Valores.

Podemos mencionar, en funcidén de la experiencia internacional,

algunos ejemplos gque han tenido lugar en diferentes mercados:

Inmobiliaria

1) Inmuebles construidos

2) Proyectos de construccidén (lote o sumas de dinero)

3) Fondos inmobiliarios

Cartera

1) Hipotecaria
2) De consumo

3) Comercial

Flujos futuros

1) Actividad energética
2) Obras publicas de infraestructura

3) Prestacidédn de servicios puUblicos

M Norma para la determinacién de los requisitos y caracteristicas minimas que

deben poseer los activos susceptibles de titularizacién, emitida por la SUPERVAL
mayo de 2008.
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1.4.7. Ventajas de la Titularizacién

1.4.7.1 Para el originador:

Liquidez. Permite acceder a liquidez mediante la aceleracién de
flujos futuros, la reduccién de activos fijos 6 el aumento de la

rotacidén de activos.

Endeudamiento. No existen restricciones ante entidades
crediticias, las condiciones del financiamiento encaja a los
flujos de la empresa, mejora el 1indicador de endeudamiento.

También se obtienen mejores tasas de financiamiento.

Nivel de Activos Improductivos. Disminuyen recursos ocilosos,

mejora los indices de rentabilidad.

Capacidad de Crecimiento. No requiere de incremento en
patrimonio 6 endeudamiento adicional, facilita la inversién en

nuevos proyectos, para entidades financieras no se aumentan

requerimientos de patrimonio técnico.
Capacidad de asumir el  cambio. Facilidad de financiar
reconversidén industrial y reestructuraciones.

Gestidén de Riesgos. Transferencia de parte o todo el riesgo al
mercado, equilibra estructura de plazos de activos y pasivos,
Calificacién de titulos independiente de la situacidén del

originador, por lo gue usualmente se obtiene mejor calificaciédn.
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1.4.7.2. Para el inversionista:

a) Nueva alternativa de inversidn. Titulos de alta rentabilidad

b) Bajo Riesgo por mecanismos de cobertura

c) Alta calificaciédén

d) Buena experiencia de pago de los titulos en otros paises.

1.4.7.3 Para el mercado

a. Genera una nueva area de operaciones para los agentes.

b. Promueve desarrollo del mercado.

c. Estructura financiera que mejora circulacidén de recursos.

d. Sustituye intermediacién financiera tradicional por una

mediacidén directa.

1.4.7MARCO REGULATORIO APLICABLES AL PROCESO DE TITULARIZACION DE
ACTIVOS EN EL SALVADOR.

Mediante el Marco Regulatorio que se presenta a continuacidén se
busca brindar seguridad y transparencia a las operaciones en el
mercado vy de esta manera se refleja una Dperspectiva muy
atractiva a los inversionistas y emisores, dgquienes pueden decidir
participar en dicho proceso, dadas las facilidades y garantias

mediante las cuales se regula dicho mercado.
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1.4.8.1 Marco Legal Aplicable a la Titularizacién de Activos

Principalmente éste proceso se regula por la Ley de Titularizacidn

de Activos.

1.4.8.1.1 Ley de Titularizacién de Activos.

Regula todo el proceso de Titularizacién, es decir que da 1lo
lineamientos generales dque deben cumplir los participantes en
dicho ©proceso, asi como las caracteristicas y requerimientos
necesarios para constituir, administrar una sociedad

titularizadora y los fondos de titularizacién.

1.4.8.1.2 Ley de la Superintendencia de Valores.

Regula la oferta publica de wvalores, sus transacciones, los
mercados intermediarios vy a los emisores. Asi como también

establece las caracteristicas de los valores negociables en Bolsa.

1.4.8.1.3 Ley de Anotaciones Electrdénicas de Valores en Cuenta.

Crea y Regula el Registro Electrénico de emisiones de depdsito de

valores.

1.4.8.1.4 Ley de Sociedades de seguros.

Regula 1los procesos de seguros de todo riesgo que pueden ser

sujetos de titularizaciédn.
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1.4.8.1.5 Cédigo de Comercio.

Regula la constitucién, fusidén vy 1ligquidacidédn de 1la Sociedad
Titularizadora, el tratamiento contable, de manera general, en

todo lo que la ley especial no considere.

1.4.8.1.6 Ley de Impuesto Sobre la Renta.

Regula la Parte formal de la sociedad titularizadora, relacionada
con la ley de titularizacidén de activos, en donde se menciona que
no estd obligada al pago del impuesto, pero si a presentar la

declaracidn.

1.4.8.1.7 Ley de Impuesto a la Transferencia de Bienes Muebles y a

la Prestacién de servicios.

Regula las transferencias de activos para conformar el Fondo de
titularizacién, relacionada <con la ley de titularizacidén de

activos, estas transferencias estardn exentas de toda tasa.

1.4.8.1.8. Cédigo Tributario.
Regula al igual que el Cdédigo de Comercio la Contabilidad de los
Fondos de Titularizacidn, registros, libros legales y obligaciones

formales.

48

——
| —



1.4.8.2 Normativa Técnica Aplicable al Proceso de
Titularizacién de Activos. (Emitida por la

Superintendencia de Valores)

» Norma para la Determinacién de los Requisitos y caracteristicas
minimos que deben de ©poseer los Activos Susceptibles de

Titularizacién.

Determina las caracteristicas vy requisitos minimos gque deben

cumplir los Activos susceptibles a Titularizar.

> Norma sobre el contenido minimo del contrato de

titularizacién y su inscripcién en el registro Publico Bursatil.

Establece las cléausulas minimas que debe contener el Contrato de
Titularizacién, celebrado entre la Titularizadora % el
Representante de los Tenedores 'y establece el ©proceso de

inscripcién de dicho contrato en el Registro.

> Norma para el Manejo de Recursos de un Fondo de
Titularizacién por parte del Representante de Tenedores de

Valores, antes de su Integracién Total”.

Establece los criterios a los que debe sujetarse el Representante
de los Tenedores, respecto a las inversiones que realice con los
recursos de los Fondos previo a su integracién total.

> Norma para la determinacién del —contenido minimo y
periodicidad de la informacién que las Sociedades Titularizadoras
y los Representantes de los Tenedores de Valores deben comunicar y

poner a disposicién de la Superintendencia de Valores.

proporciona lo lineamientos para la determinacién del contenido vy

periodicidad de la informacidédn que las Sociedades Titularizadoras
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y los Representantes de los Tenedores de Valores deben comunicar y
poner a disposicidn de la Superintendencia, del mismo
Representante de los tenedores de Valores y de los tenedores en

general.

> Norma para la Titularizacién de Inmuebles.

Establece los criterios minimos que deben ser tomados en cuenta

dentro del proceso de titularizacidédn de inmuebles.

> Norma para la prestacién de servicio de custodia de activos
titularizados y para la informacién que debera proporcionarse por

quienes lo presten.

Dicta las normas técnicas aplicables al servicio de custodia de

activos titularizados.

> Norma para la autorizacién de constitucién e inicio de
operaciones de Sociedades Titularizadoras y para la autorizacién

de su registro en el Registro Pdblico Bursatil.

Desarrolla los requisitos del proceso para autorizar la
constitucidn y autorizacidn de inicio de operaciones de
Sociedades Titularizadoras vy su inscripcién en el respectivo

registro.

> Norma para la determinacién de los requisitos minimos que
deben contener 1los Contratos de Administracién de Activos
Titularizados y para la respectiva aprobacién de los mismos por

parte de la Superintendencia de Valores.
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La presente norma establece el contenido minimo de los Contratos
de Administracién de Activos, asi como determina el procedimiento
que tiene que seguirse para la aprobacidén de los proyectos

respectivos por parte de la Superintendencia.

> Norma sobre requisitos minimos para el reconocimiento de
registros de peritos valuadores de activos inmuebles y para la
calificacién de peritos valuadores de activos mobiliarios vy
financieros, que pretendan ser transferidos a un fondo de

titularizacién.

Definir los requisitos minimos que deben reunir otros registros de
peritos valuadores de activos inmuebles diferentes al de la
Superintendencia del Sistema Financiero, para ser reconocidos por

esta Superintendencia.
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GAPITULO I,

HETOROLOGIA BE LA IESTIGACION




CAPITULO II.

METODOLOGIA DE LA INVESTIGACION

2.1 DISENO METODOLOGICO

El presente capitulo explica los pasos y procedimientos realizados
durante el proceso de la investigacidén, con el propdsito de

mostrar la metodologia empleada para la realizacidén del estudio.

2.1.1 TIPO DE INVESTIGACION

La investigacidn se realizé bajo el enfoque metodoldgico
Hipotético - Deductivo, en el cual se partidé de una hipdtesis que
planteo una solucidén a un problema de manera general, hasta
llegar a una conclusidén especifica, la cual incluye el disefio del
tratamiento contable de la Titularizacién de Activos, como una
herramienta que podrd ser de utilidad para los profesionales de la

contaduria publica en el campo laboral donde se desenvuelven.

2.1.2 TIPO DE ESTUDIO

En el desarrollo de la investigacidén se aplicd el tipo de estudio
analitico explicativo, con el cual se logrd describir el fendmeno
de la inexistencia de un documento que guie y ejemplifique sobre
el Tratamiento Contable de la Titularizacidén de Activos, y se
convierta en un material de consulta para los profesionales de
contaduria publica y para la poblacién estudiantil universitaria

de la carrera de Contaduria Publica.
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2.1.3 DETERMINACION DE LA POBLACION

Para esta investigacidén se tomo como el universo de estudio a los
Licenciados en Contaduria Publica inscritos en el Consejo de
Vigilancia de la Profesidén de la Contaduria Publica y Auditoria de

El Salvador (CVPCPA).

2.1.4 DETERMINACION DE LA MUESTRA

Para determinar la muestra, por tratarse de una poblacidén finita

se utilizé la foérmula estadistica’ siguiente:

Z2. P.Q.N

Z2.P.Q+(N-1) &

Aplicando nivel de confianza del 50% y un error muestral del 50%.

Los datos se constituyen de la siguiente manera:

= Tamafio de muestra = ;X?
N = Tamafio de poblacidn = 3,313 Profesionales
= Coeficiente de confianza = 1.96
e’ = Margen de error = 0.15% = 0.0225
P = Probabilidad de éxito = 0.50
en la confirmacidén de la hipdtesis
Q = Probabilidad de fracaso = 0.50
Sustituyendo en la férmula, se obtuvo:
n = 3.8416 x 0.50 x 0.50 x 3,313

3.8416 x 0.50 x 0.50+(3,313-1)0.0225

1 Bonilla, Gildaberto “Estadistica 11, Métodos Préacticos de Inferencia

Estadistica”, UCA editores, 22. Edicién, Pag. 91.
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n = 3,181.805

0.960 + 74.52

n = 3,181.805 = n 42

75.480

2.1.5 UNIDAD DE ANALISIS

Las unidades de anadlisis que se consideraron en la investigacidn
estuvieron constituidas por los profesionales inscritos en el
consejo de vigilancia para la profesién de la contaduria vy
auditoria en El1l salvador (CVPCPA), con el fin de Conocer el nivel
de informacidén que ellos tienen acerca del tratamiento contable

para la Titularizacidébn de Activos.

2.1.6 ISTRUMENTOS Y TECNICAS DE INVESTIGACION

2.1.6.1 INSTRUMENTO

El instrumento de recoleccién de datos wutilizado en esta
investigacién fue la encuesta; por medio de la cual fueron
formuladas preguntas cerradas dirigidas a los profesionales de la
Contaduria Publica con el fin de evaluar el nivel de conocimientos
que estos poseen sobre el Tratamiento Contable de la

Titularizacidédn de activos.
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2.1.6.2 TECNICAS DE INVESTIGACION

Las técnicas wutilizadas en el desarrollo de la investigacién

fueron:

a) TECNICAS DE INVESTIGACION DE CAMPO:

Se orientd basicamente a las visitas realizadas a las oficinas de
algunos profesionales de la contaduria publica para solicitar su
colaboracidén en el desarrollo de la investigacidén por medio de la

informacidén vaciada en la encuesta proporcionada.

e EL MUESTREO: Utilizado para la determinacién de la muestra,
mediante la férmula estadistica de ©poblaciones finitas,
aplicable en este caso por ser la poblacidén de profesionales de
la Contaduria Publica inscritos en el Consejo de Vigilancia de
la profesién de la contaduria publica y auditoria en E1

Salvador (CVPCPA).

e LA ENCUESTA: Se disefi®é con preguntas cerradas de las cuales se
obtendrd datos de los encuestados de los siguientes aspectos,
experiencia laboral, tipo de empresa donde labora, héabitos de
estudio e investigaciédn, conocimientos sobre el tema
investigado, y si le gustaria que existiera un documento de
consulta sobre el Tratamiento Contable de la titularizacidén de

Activos y de gqué manera.

b) TECNICA DOCUMENTAL:

e LA SISTEMATIZACION BIBLIOGRAFICA: Se llevd a cabo una
recopilacién de la informacidén tedbrica existente sobre el Aarea
objeto de estudio, por medio de folletos, revistas,
presentaciones y documentacidén diversa relacionada por medio
del Internet; con el propdsito de presentar la base sobre la

cual se sustenta la investigaciédn.
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2.2 TABULACION Y ANALISIS DE DATOS
2.2.1 TABULACION Y PROCESAMIENTO DE DATOS

Se utilizo las herramientas tecnoldgicas necesarias, asi como los
paquetes computacionales que ofrece Office, para la tabulacidén vy
procesamiento de los datos obtenidos en las encuestas que fueron
llenadas por una muestra poblacional seleccionada aleatoriamente
de Profesionales en Contaduria Publica, previa su recoleccidn,

ordenamiento y clasificacién.

2.2.2 ANALISIS DE LOS DATOS

Tomando en cuenta la tabulacidén y procesamiento de los datos se
procedid a la interpretacién de los mismos, mediante la
elaboracién de los graficos que ilustran el andlisis para su mejor

comprensidn.

Pregunta N° 1: ;Cudntos afios posee ejerciendo la profesidén de

Contador Publico?

Objetivo: Conocer si los profesionales en Contaduria Publica
cuentan con la experiencia laboral que les permita identificar

nuevas figuras en el Sistema contable tradicional de las PyMES.
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TABLA N° 1

;Cuantos afios posee ejerciendo la
profesién de Contador Publico?
FRECUENCIAS
ALTERNATIVAS ABSOLUTA RELATIVA
MENOS DE 1 04 10%
DE 1 A 3 17 40%
DE 3 A 5 11 26%
MAS DE 5 10 24%
TOTAL 42 100%

GRAFICO N°1

EXPERIENCIA LABORAL

m MENOSDE1
BDE1A3
WDE3AS

B MASDES

Analisis: De los profesionales encuestados, el 40% de ellos poseen
hasta tres afios de experiencia en el ramo, seguido del 26% y 24%

que tienen méas de tres afios de experiencia respectivamente.
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Pregunta N° 2: ;En qué categoria se ubica la Empresa donde usted

labora actualmente?

Objetivo: Conocer ddénde se ubica la mayor cantidad de Contadores
Publicos ejerciendo su profesidén en relacidn al tamafio de empresas

que existen.

TABLA N° 2
¢En qué categoria se ubica la Empresa
donde usted labora actualmente?
FRECUENCIAS
ALTERNATIVAS ABSOLUTA RELATIVA
MICRO 01 2%
PEQUENA 06 14%
MEDIANA 27 64%
GRANDE 08 19%
TOTAL 42 100%

GRAFICO N°2

CATEGORIA DE EMPRESAS
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Andlisis: Las Pequefias y medianas empresas en El1 Salvador, son las
que albergan la mayor parte de los profesionales en contaduria
publica, principalmente con un 64% en las medianas empresas y 14%
en las pequefias, las cuales pueden ser Dbeneficiadas si ellos

promueven nuevas alternativas de financiamiento.

Pregunta N° 3: ;:La entidad donde usted labora se clasifica de

acuerdo a su actividad en?

Objetivo: Establecer relacidén entre la necesidad de aplicar el
Tratamiento Contable de la Titularizacién de Activos

independientemente a la actividad econdmica de las empresas.

TABLA N° 3
¢La entidad donde wusted labora se
clasifica de acuerdo a su actividad
en?
FRECUENCIAS
ALTERNATIVAS ABSOLUTA RELATIVA
INDUSTRIA 02 5%
COMERCIO 16 36%
SERVICIOS 12 29%
FINANCIERA 12 29%
TOTAL 42 100%
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GRAFICO N°3

ACTIVIDAD ECONOMICA PRINCIPAL

T — 16—
|

Analisis:

Las pequefias y medianas empresas en la que laboran el
66%

de los profesionales encuestados se dedican principalmente a
la actividad comercial y servicio.

Pregunta N° 4:

La inversidén destinada a su educacién profesional
continua por parte de

la entidad donde usted 1labora
clasificar como?

se puede

Objetivo:

Indagar el grado de inversidén que las empresas destinan

a la capacitacidén del Contador de cara a las nuevas disposiciones
en aspectos legal y técnica - financiera.
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TABLA N° 4

La inversién destinada a su educacién
profesional continua por parte de 1la
entidad donde wusted labora se puede
clasificar como?
FRECUENCIAS
ALTERNATIVAS ABSOLUTA RELATIVA
NULA 12 29%
POCA 12 29%
REGULAR 13 32%
MUCHA 4 10%
TOTAL 42 100%

GRAFICO N° 4

INVERSION EN EDUCACION CONTINUA POR PARTE DE LA ENTIDAD

14 12 12 13
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NULA POCA REGULAR MUCHA

Andlisis: Las pequefias y medianas empresas cuentan con un nivel de
inversidén en capacitacién deficiente, en el fortalecimiento de la
calidad de los profesionales en contaduria publica en el desempefio
de su trabajo y que actualice las &areas técnicas y legales de los

mismos.

62

——
| —



Pregunta N° 5: ;Cémo clasificaria el habito personal en lo que se

refiere a la actualizacidén de 1la

curriculo?

informacidén que fortalezca

su

Objetivo: Conocer el nivel de actualizacidén de la informacidbn por

parte de los Contadores Publicos en El Salvador.

TABLA N° 5
;Cémo clasificaria el habito personal
en lo que se refiere a la
actualizacidén de 1la informacidén que
fortalezca su curriculo?
FRECUENCIAS
ALTERNATIVAS ABSOLUTA RELATIVA
REGULAR 5 12%
BUENO 24 57%
MUY BUENO 13 31%
TOTAL 42 100%
GRAFICO N° 5

HABITO PERSONAL DE ACTUALIZACION DE LA
INFORMACION

B REGULAR

mBUENO

n MUY
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Andlisis: El1 57% de los encuestados dicen poseer un nivel bueno de
actualizacidén de la informacidén que se relaciona al campo laboral
que le permite desempefiar mejor su trabajo, y un 31% califica de
muy buena, sus hébitos ©personales de actualizacidén de 1la
informacién, en promedio el 88% posee una cultura de actualizaciédn

de la informacidén que fortalece su curriculum.

Pregunta N° 6: :;Conoce la “Ley de Titularizacién de Activos” en E1

Salvador, entrada en vigencia en diciembre del afio 20077

Objetivo: Indagar si los contadores conocen la Ley de

Titularizacidén de Activos vigente en el pais.

TABLA N° 6

;Conoce la “Ley de Titularizacién de
Activos” en El1 Salvador, entrada en
vigencia en diciembre del afio 200772

FRECUENCIAS
ALTERNATIVAS ABSOLUTA RELATIVA
ST 11 26%
NO 31 74%
TOTAL 42 100%
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GRAFICO N° 6

¢CONOCE LA LEY DE TITULARIZACION DE ACTIVOS?

m sl

Andlisis: Aun cuando el 88% de los profesionales encuestados
manifiestan poseer un hédbito de actualizacidén de informacidn (ver
Grafico No.5), el 74% de ellos no conoce el contenido de la Ley de

Titularizacidn de Activos.

Pregunta N° 7: ;Identifica la figura de Titularizacidén de Activos

y los procesos contables para su aplicacidén?

Objetivo: Conocer si los Contadores Publicos mantiene nociones

sobre la figura de Titularizacién de Activos.
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TABLA N° 7

cIdentifica la figura de
Titularizacidén de  Activos y los
procesos contables para su
aplicacién?
FRECUENCIAS
ALTERNATIVAS ABSOLUTA RELATIVA

ST 10 24%
NO 32 76%

TOTAL 42 100%

GRAFICO N° 7

(IDENTIDFICA LA FIGURA DE TITULARIZACION DE
ACTIVOS Y SUS PROCESOS CONTABLES?

NO

. -

Analisis: E1 76% los profesionales encuestados en este momento
necesitarian una guia que le permita identificar y aplicar los
procesos contables gque son necesarios para la implementacidén de la

figura de Titularizacidén de Activos.

66

——
| —



Pregunta No.8

Existe

la necesidad de

conocer el tratamiento

contable

Titularizacién de Activos en el desempefio de sus Funciones.

Objetivo:

Titularizacién de

Conocer la necesidad del tratamiento contable
Activos de los Contadores Publicos
desempefio de sus funciones.
Tabla No.8
Contadores Publicos que expresen la necesidad de
Conocer el Tratamiento Contable de la Titularizaciédn
de Activos
Frecuencia
Alternativas Absoluta Relativa
SI 34 81%
NO 8 19%
Total 42 100%

GRAFICO No.8
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Andlisis: Los contadores publicos que expresan la necesidad de
conocer el Tratamiento contable de la Titularizacidédn de Activos en
el desempefio de sus funciones es del 81% de 1la poblacién
encuestada esto nos muestra un parametro de la importancia que
posee dicha figura, caso contrario tenemos un 19% que consideran

que no es relevante.

Pregunta No.9

Si requiriera el Tratamiento Contable de la Titularizacidén de

Activos, ¢(Cudl fuese su fuente para Obtenerla?

Objetivo: Identificar la fuente para dar a conocer el Tratamiento

Contable de la Titularizacidn de Activos.

Tabla No.9
Fuente para obtener el Tratamiento Contable de 1la
Titularizacidén de Activos
Frecuencia
Alternativas Absoluta Relativa
Capacitaciones 21 50%
Guias Practicas 13 31%
Internet 6 14%
Otros 2 5%
Total 42 100%
()



Grafico No.9

Fuente para obtener el Tratamiento
Contable de la Titularizacion de Activos

‘ BCapacitaciones BGuias Practicas Olnternet lOtros‘

5%

Andlisis: E1 50% de los contadores publicos consideran que la
fuente mas viable para exponer el Tratamiento contable de 1la
Titularizacidén de Activos es a través de Capacitaciones, un 31%
considera que seria efectivo las guias practicas, mientras gque un
14% cree que seria por medio de Internet y un porcentaje no muy
significativo considerdé otras opciones, en conclusidén se puede ver
reflejado dque existe 1la necesidad de obtener wuna fuente de
informacién de esta figura que reciente cobra auge a nivel

latinoamericano.

Pregunta No.10

¢En qué plazo ve usted la posibilidad gque la empresa en gue
labora, adopte 1la forma de financiamiento por medio de la

Titularizacidn de Activos?

Objetivo: Conocer el plazo en que los contadores publicos ven la
posibilidad de que en empresa en que laboran pueda financiarse a

través de la Titularizacidédn de Activos.
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Tabla No.10

Plazo en

que la empresa donde labora pueda

financiarse a través de la Titularizacidén de Activos

Frecuencia
Alternativas Absoluta Relativa
Corto Plazo 5 12%
Mediano Plazo 17 40%
Largo Plazo 18 43%
No Contesto 2 5%
Total 42 100%

Grafico No.1l0

Plazo en que la empresa donde labora pueda financiarse a
través de la Titularizacion de Activos
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implementada la figura de Titularizacién de Activos en las
empresas donde laboran se encuentra dividido entre un plazo medio
y a largo plazo con un 40% y 43% respectivamente, haciendo un

total de 83% wversus un %12 de los mismos que estiman una

aplicacidén més corta de la figura como medio de financiamiento.

Pregunta No.1l1l

Si la PYMES se financiara a través de la Titularizacidén de
Activos, ¢Considera dque existe la necesidad de realizar una

divulgacidén sobre el Tratamiento Contable?

Objetivo: Identificar la necesidad de realizar wuna divulgacidn

sobre el Tratamiento Contable de la Titularizacidédn de Activos.

Tabla No.ll

Necesidad de Divulgar el Tratamiento Contable de 1la
Titularizacidén de Activos
Frecuencia
Alternativas Absoluta Relativa
ST 39 93.00%
NO 3 7.00%
Total 42 100%

Grafico No.1ll
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Necesidad de realizar una divulgacion sobre el
Tratamiento Contable de la Titularizacion de Activos

ESI ENO

Andlisis: La necesidad de dar a conocer el tratamiento contable de
la Titularizacidén de Activo como fuente de informacidén y apoyo
para las PYMES es de vital importancia ya que actualmente no se
encuentra un documento gue muestre el tratamiento contable de 1la
Titularizacidédn de Activos por lo que el 93% de 1la poblacidn
encuestada considera gque es necesaria la divulgacién de ésta
figura en caso que las Pymes se financiaran a través de ello,
mientras que un 7% considero que no es necesario la divulgacidén de

esta figura.

Pregunta NO.12

;Bajo qué perspectiva cree que seria conveniente desarrollar una
guia sobre el Tratamiento Contable de la Titularizacién de

Activos?

Objetivo: Conocer bajo que figura seria conveniente desarrollar
una guia sobre el Tratamiento Contable de la Titularizacidén de

Activos.

Tabla No.1l2
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Conocer bajo que figura seria conveniente
desarrollar una Guia sobre el Tratamiento Contable
de la Titularizacidén de Activos

Frecuencia
Alternativas Absoluta Relativa
Técnica 5 12.00%
Fiscal 2 5.00%
Técnica y Fiscal 35 83%
Total 42 100%

Grafico No.1l2

Figurabajo la cual consideranlos Contadores Publicos
que seria conveniente desarrollaruna Guia sobre el
Tratamiento Contable de la Titularizacion de Activos

BTecnica OFiscal BTecnicay Fiscal

Analisis: La figura bajo la cual considera la poblacidn encuestada
que se deberia desarrollar el tratamiento contable de 1la
Titularizacidén de Activos de acuerdo al grafico estéd representada
por un 83% que considera que debe desarrollarse Dbajo la
perspectiva Técnica y fiscal, esto debido a que bajo el principio
contable “sustancia més que forma“, en la contabilidad debe

prevalecer la base técnica, sin dejar de lado la parte fiscal que
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influya en los procesos contables y en este caso de la figura de

Titularizaciédn.

Pregunta No.13

¢En qué medida influye la no existencia en El1 Salvador de empresas
que Titularicen sus Activos, para el conocimiento del contador

Puiblico en esa &area?

Objetivo: Analizar en qué medida influye la no existencia en
nuestro pais de empresas que titularicen sus activos en el

conocimiento de esta figura para el contador publico.

Tabla No. 13

En qué medida influye la no existencia de empresas
que titularicen sus activos en el conocimiento del
Contador Publico en esta &rea.
Frecuencia
Alternativas Absoluta Relativa
Nada 1 2%
Poca 11 26%
Regular 12 29%
Mucha 18 43%
Total 42 100%

74

——
| —



Grafico No.13

Como influye en el conocimiento del
Contador Publico la no existencia de
empresas que titularicen sus activos en
huestro pais

BNada BPoca ORegular BMucha

2%

Andlisis: los profesionales ven con preocupacién la influencia que
genera, que en El Salvador no existen empresas que Titularicen sus
Activos, para su aplicacidén contable y por consecuencia hay menor
oportunidad de ampliar su conocimiento y el campo de trabajo en
esa A&rea; aun cuando los niveles de influencia varien en 1los
encuestados, como puede verse en la grafica el 43% considera que
influye mucho en su conocimiento, mientras que el 29% y 26%
manifiestan que el nivel de influencia es regular y poca

respectivamente.

Pregunta No.14.

:Qué efecto puede producir el desconocimiento del tratamiento
contable de la Titularizacidén de Activos, para la empresa donde

labora si decide implementar esta figura.

75

——
| —



Objetivo:

esta figura en las diferentes empresas dado el desconocimiento que

Identificar qué

existe en nuestro pais.

Tabla No.1l4

consecuencias tendria la aplicacidn de

Efectos que produciria si se implementara actualmente la
titularizacidén de Activos en las diferentes empresas
debido al desconocimiento del Contador Publico en esta
area.

Frecuencia
Alternativas Absoluta |Relativa
Mala Aplicacién de Registros 11 26.19%
Toma de Decisiones Equivocadas 7 16.81%
Opinién Calificada del Auditor
Independiente 1 2%
Todas las Anteriores 23 55%
Total 42 100%

Grafico No.1l4

Efectos que se producirian si se implementara
actualmente la Titularizacion de Activos en las
diferentes empresas debido al desconocimiento del
Contador Publico en esta area.

O Mala Aplicacion de Registros
B Toma de Decisiones Equivocadas
O Opinion Calificada del Auditor Independiente

OTodas las Anteriores
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Andlisis: Si actualmente se implementara en las diferentes
empresas la Titularizacidédn de activos tendriamos efectos negativos
debido al desconocimiento que se tiene en la poblacidén encuestada,
un 55% considera que se produciria una Mala Aplicacidén de
Registros, Toma de Decisiones Equivocadas y Opinidén Calificada del
Auditor Independiente y un 26% considera gque solo seria Mala

Aplicacidén de Registros.

Pregunta No.15

Atendiendo el tamafio de las empresas en el pais, ¢dbénde considera
que se ejecute la implementacidén de la Titularizacidédn de Activos

en los préximos 2 afios?

Objetivo: Conocer la opinidén de los encuestados a cerca de la
implementacidén de la titularizacidén de activos en los préximos dos

afios segln el tamafio de la Empresa.

Tabla No.15

Implementacién de la Titularizacidén de Activos en los
préximos 2 afios, segun el tamafio de la empresa.

Frecuencias
Alternativas

Absoluta Relativa
Micro y Pequefias Empresas 6 14%
Medianas Empresas 9 22%
Grandes Empresas 14 33%
Todas las Anteriores 13 31%
Total 42 100%

77

——
| —



Grafico No 15

Implementacién de la Titularizacién de Activos en los
préximos 2 afios, segun el tamano de la empresa.

B Microy Pequenas Empresas B Medianas Empresas

W Grandes Empresas B Todas las Anteriores

Analisis: la mayor parte de los profesionales encuestados creen,
que a lo largo de dos afios es mas factible para las grandes
empresas Titularizar sus activos reflejadas en la grédfica con un
33%, mientras que un porcentaje similar consideran que todas las
empresas tiene la posibilidad de implementar la figura en un plazo

no mayor de 2 afios.

Pregunta No.16
Si la gerencia le planteara la decisidén de Titularizar sus

activos, ;necesitaria una guia que muestre el Tratamiento

Contable?

Objetivo: Demostrar 1la necesidad de contar con wuna guia que

muestre el Tratamiento Contable de la Titularizacidn de Activos.
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Tabla No.l6

Se necesita una guia que muestre el Tratamiento
Contable.

Frecuencias
Alternativas

Absoluta Relativa
Si 42 100%
No 0 0%
Total 42 100%

Grafico No 16

Necesidad de una guia que muestre el tratamiento
contable de la titularizacion de activos
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Andlisis: al realizar la pregunta si “necesitaria una guia que
muestre el Tratamiento Contable de la Titularizacidén de Activos”,
el 100% de los encuestados respondieron afirmativamente, lo que
reitera la importancia y utilidad de la creacidén de dicha guia, vy
muestra el interés de los profesionales a este tipo de

documentacidén de consulta.
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Pregunta No.17

Qué porcentaje de similitud le asigna al Tratamiento Contable de
la Titularizacidén de Activos en ©paises latinoamericanos en

relacién con la implementacién en E1 Salvador.

Objetivo: Conocer el nivel de similitud que los encuestados
asignan al Tratamiento Contable de la Titularizacidén de Activos en

nuestro pais con relacidén a los paises latinoamericanos.

Tabla No.l1l7

Similitud del Tratamiento Contable de la
Titularizacidén de Activos de E1 Salvador con paises
latinocamericanos.
Frecuencias
Alternativas
Absoluta Relativa
0% al 25% 22 52%
25% al 50% 14 33%
50% al 75% 2 5%
75% al 100% 1 3%
No Contestaron 3 7%
Total 42 100%
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Grafico No. 17

Similitud del Tratamiento Contable de la Titularizacién
de Activos de El Salvador con paises latinoamericanos.

m0%al 25% m25%al50% m50%al 75% m75%al 100% m No Contestaron

5% 3%
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Andlisis: Con la informacidén que cuentan los profesionales acerca
del tratamiento contable de la Titularizacién de Activos en EI1
Salvador, al pedirles que lo compararan con los paises
latinocamericanos que vya han implementado la figura el 52%
considera un grado de similitud de 0% a 25% y un 33% asigna un
porcentaje de similitud del 25% al 50% con relacidén a los paises
latinocamericanos, dejando en claro que aun falta mucho por hacer
para llegar a conocer e implementar dicha figura en El1 salvador,
por lo cual se hace cada vez mas importante aportes como el gque se

estd realizando con esta investigacidn.

Pregunta No.18

;Cémo clasifica el aporte de la Normativa Técnica Contable
adoptada en El Salvador de cara a la implementacidén de figuras

como la Titularizacidn de Activos?
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Objetivo: Identificar la percepcién del aporte de la normativa
técnica contable vigente en nuestro pais en la implementacidén de

figuras como la Titularizacidn de Activos.

Tabla No.1l8

Aporte de la Normativa Técnica Contable adoptada en El
Salvador en la implementacidén de la Titularizacidén de
Activos

Frecuencias
Alternativas

Absoluta Relativa
Inadecuada 4 10%
Insuficiente 26 62%
Suficiente 10 23%
No Contestaron 2 5%
Total 42 100%

Grafico No.18

Aporte de la Normativa Técnica Contable adoptada en El
Salvador en la implementacién de la Titularizacion de
Activos

W Inadecuada M Insuficiente ®Suficiente ™ No Contestaron
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Andlisis: En este grafico se puede observar que el aporte técnico
de la normativa contable adoptada en El1 Salvador ante la
implementacidén de esta figura de Titularizacidédn de activos, no
satisface a las necesidades de actualizacidén seguin el 62% de los
encuestados, esto debido a que la figura es nueva en el salvador y
que no hay una Norma Técnica (NIC) especifica que regule su
tratamiento contable, sin embargo deben retomarse aspectos
generales que se presentan para la adaptacién y aplicaciédn,
coincidiendo con el 23% que opina que es suficiente el aporte de

la Normativa Técnica Contable adoptada en El1 Salvador.

Pregunta No.1l9

;Comparte la hipdtesis que establece que “de la aplicacidén de la
Titularizacidédn de Activos en las PyMES depende la necesidad de
contar con un Tratamiento Contable de la misma para apoyar al

profesional de la Contaduria Publica”?

Objetivo: Conocer el nivel de aceptacidén de la hipdtesis de 1la

investigaciédn.
Tabla No.19

Nivel de aceptacidén de la hipdtesis planteada en la
investigaciédn.

Frecuencias
Alternativas

Absoluta Relativa
Si 34 81%
No 7 16%
No Contesto 1 3%
Total 42 100%
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Grafico No. 19

Nivel de aceptacion de la Hipotesis
de Investigacion.

Y] No M No Contesto

16% A

Si No No Contesto

Andlisis: la hipdtesis planteada en esta investigacidén, ha tenido
un nivel bastante amplio de aceptacién entre los encuestados, los
cuales afirmaron estar de acuerdo con la misma, con un margen del
81%, mientras que el 16% no estd de acuerdo y un 3% de ellos se

abstuvo a emitir una respuesta a la interrogante planteada.

Pregunta No.20
;Considera que ante el surgimiento de una Ley que incorpora la
Titularizacidén de activos, deba promoverse su Tratamiento

Contable?

Objetivo: Identificar 1la necesidad de contar con una guia que
muestre el Tratamiento Contable de la Titularizacidn de activos en

El Salvador.
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Tabla No.20

Ante el surgimiento de wuna Ley que incorpora la
Titularizacidén de activos, debe promoverse su
Tratamiento Contable

Frecuencias
Alternativas

Absoluta Relativa
Si 39 93%
No 3 7%
Total 42 100%

Grafico No.20

Se debe contar con una Guia del Tratamiento
Contable de la Titularizacion de Activos

mSi mNo

Si No

Analisis. De acuerdo con los resultados mostrados en la tabla
anterior, el 93% de los profesionales en contaduria publica creen
que se debe promover el tratamiento contable de la Titularizacion
de Activos, esto por medio de capacitaciones y guias practicas

que armonice el tratamiento contable con la fiscal (Ver Grafico

No.9)
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CAPITULO III.
3. PROPUESTA PARA TRATAMIENTO CONTABLE DE LA TITULARIZACION DE
ACTIVOS
3.1 GENERALIDADES DEL TRATAMIENTO CONTABLE DE LA TITULARIZACION DE

ACTIVOS.
la realizacidén de una

de Activos representa

La Titularizacidn
sujetos

serie de operaciones econdémicas que tienen como elementos,
al tratamiento contables los siguientes:

a) Originador
b) Sociedad Titularizadora

c) Inversionista

Cada uno de los participantes posee un rol particular y definida

dentro del proceso de titularizacidén, simplificamos el papel de

cada uno a través del siguiente esquema:

Figura No 1: ESQUEMA DEL PROCESO DE TITULARIZACION DE ACTIVOS.

SUPERINTENDENCIA DE VALORES

Sociedad
Titularizadora Emision
de Valores

Originador

Fondo de
Titularizacion

| - | Auditaria Fxterna
Bienesy

derechos
Clasificadora de
Riesgo

Casas Corredoras

Mercado de Bolsa

de

Pl Valores o
Inversionistas

Depositario

Flujos de Efectivo

Fuente: Elaborado por el grupo de trabajo y con base a la Ley de Titularizacidén de Activos
de E1 Salvador.
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Analizando la Figura N° 1, se tiene que cada uno de los que
intervienen en el proceso de Titularizacidn posee participacidn
diferente y por lo tanto, registros contables diferentes; ademés,

no significa que éstas figuras se dediquen a la misma actividad.

Para entender el proceso detallamos el rol de cada uno de los

participantes.

3.1.2 PARTICIPANTES DE LA TITULARIZACION DE ACTIVOS

Originador: Es la persona natural o juridica que posee los bienes
o derechos. Sin embargo, necesita financiamiento a través de la

cesién de los activos.

Esto quiere decir que el Originador entrega sus bienes a cambio de
una suma de dinero pactada en el contrato celebrado con la

sociedad Titularizadora.

Sociedad Titularizadora: Es la encargada de adquirir los bienes o
derechos que le transfiere el Originador y de crear con ellos, el
Fondo de Titularizacién. La sociedad Titularizadora emite Titulos
Valores garantizados y con cargo al Fondo de Titularizacidén para

su respectiva venta a los Inversionistas locales o extranjeros.

Inversionistas: Son 1los que poseen el excedente de recursos vy
estan dispuesto a invertir en la compra de Titulos Valores due
emite la Sociedad Titularizadora. Dichos recursos se le entregan a

la segunda para que ésta haga el respectivo pago al Originador.

Cabe mencionar que la entrega de los recursos a cambios de 1los

Titulos Valores se encuentra ligada a un contrato celebrado entre
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las partes, especificando entre otros aspectos, cldusulas

especiales para:

i. Periodo del contrato de titularizacién'®.
ii. Intereses sobre 1los cuales se emitirdn 1los Titulos
Valores.
iii. Actividades bajo 1las cuales 1la Titularizadora podra

administrar e invertir los fondos de Titularizacién.
iv. Nombramiento del representante de los Tenedores de 1los
Titulos Valores.

v. Entre otras detalladas en la, Norma para la determinacién
de los requisitos minimos que deben contener 1los
Contratos de Administracién de Activos Titularizados y
para la respectiva aprobacién de los mismos por parte de
la Superintendencia de Valores, con vigencia a partir de

abril 2008.

En términos sencillos, podemos entender que al final de contrato
el 1Inversionista recibird su capital aportado més cualquier
rendimiento producido de la administracién del Fondo de

Titularizacién y de los activos que incorpora'’. (Ver figura N° 1)

3.2 TRATAMIENTO CONTABLE

De acuerdo a lo expuesto anteriormente, el tratamiento contable
que aplica al proceso de Titularizacién de Activos para las
figuras difiere, por lo cual al hablar del tratamiento contable de
la Titularizacidén de Activos nos referimos a los siguientes

subtemas:

'® Establecidos en el articulo 47 de la “Ley De Titularizacidén De Activos”, de E1

Salvador.
7 Esto dependerd de los términos del contrato y de la naturaleza de los titulos
valores emitidos.
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1. Registros Contables del Originador
2. Registros Contables de la Sociedad Titularizadora'®
3. Registros Contables del Fondo de Titularizacidn, y

4. Registros Contables del Inversionista.

De los numerales anteriores, es necesario detenernos en el numero
3, debido a que el Tratamiento Contable para el Fondo de
Titularizacidén es independiente al de los demés, sin embargo, no
se puede considerar al Fondo de Titularizacidén como persona
Juridica ya que en su definicién se especifica'’. Por tal razdn, el
tercer numeral, hace referencia a los registros contables que se
realizan en el Sistema Contable del Fondo de Titularizacidn, en
cumplimiento <con lo dispuesto en el Articulo N° 60 de 1la
mencionada Ley, donde, claramente especifica que el Fondo de
Titularizacién llevard una contabilidad independiente a la que ha

de llevar el Originador y el de la Sociedad Titularizadora.

Es necesario resaltar que tanto el Fondo de Titularizacidédn como la
Sociedad Titularizadora estardn sujetos a las disposiciones que
tanto en materia legal como técnica establezca la Superintendencia
de Valores de El1 Salvador. Estos lineamientos se enmarcan en 1lo
referente a la Ley”’’ y cualquier reglamento, o bien, a los decretos

aprobados por el Consejo Directivo de la misma.

Ademds, la Superintendencia es la encargada de proporcionar 1los
lineamientos técnicos minimos y obligatorios que para efectos de
la informacién financiera deban brindar la Titularizadora como el

Fondo de Titularizaciédn.

' para el tratamiento contable que debe darsele a las operaciones de la sociedad

Titularizadora y al Fondo de titularizacién, es obligacidn para ambos, el uso del
manual y catalogo de cuentas contables emitido por la SUPERVAL.

¥ Art. 2 de la Ley de Titularizacién de Activos de E1l Salvador.

20 Ley de Titularizacién de Activos de El1 Salvador.
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Los Articulos 27 y 60 de la Ley de Titularizacidén de Activos,
establecen “que serd la Superintendencia de Valores la encargada
de emitir las normas para la Contabilidad gque para estos efectos
llevaréan las Titularizadoras como el (los) Fondo (s) de

Titularizacidén”, respectivamente.

3.2.1 POR PARTE DEL ORIGINADOR.

Los registros, politicas, principios y normas contables aplicadas
para la persona natural o juridica que haga el papel de originador
de la actividad a la que se dedique: por ejemplo, tenemos las

siguientes ilustraciones.

Figura No.2: NORMAS CONTABLES APLICADAS PARA LA PERSONA NATURAL O
JURIDICA QUE HAGA EL PAPEL DE ORIGINADOR.

Originador Normas Aplicadas
Normas Internacionales de
Informacidén Financiera.

Persona Natural

Persona Juridica

Normas de Contabilidad Financiera,
v’ Bancos y/o Normas de Contabilidad Bancarias y
Aseguradoras Normas Contables de Seguros.

Normas de Internacionales de
Informacidén Financiera (NIIF's)
versidén actual

v Empresa Financiera
Internacional

v\ Empresa Financiera |Normas de Informacién Financiera
Nacional adoptadas en El1 Salvador (NIF/ES)

Normas Internacionales de

Contabilidad para el Sector

v Entidades Piblico, Ley de Administracién
Gubernamentales Financiera del Estado, Sistema de

Administracidén Financiera Integrada

y sus reglamentos.

Fuente: Elaborado por el grupo de trabajo.
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Cada una de las sociedades que sean Originadores del proceso de
titularizacidén deberd realizar los registros contables que mejor
reflejen el evento comercial del contrato, es decir proporcionar a
los usuarios de sus Estados Financieros, el destino de los activos

y el financiamiento adgquirido a través de dichos activos.

3.2.1.1 MOMENTOS EN LOS QUE SE HACE NECESARIO ELABORAR REGISTROS
CONTABLES POR PARTE DEL ORIGINADOR.

Para el originador, se pueden registrar los hechos econdémicos de

acuerdo a los siguientes momentos:

1. Cesién de los Activos.
2. Percepcién de los fondos posterior a la Cesién.

3. Intermediacién entre clientes y el fondo de Titularizaciédn.

Para entender con mayor precisidén los eventos se detalla cada uno

de la manera siguiente:

3.2.1.1.1 CESION DE LOS ACTIVOS.

Cuando 1la cesién se encuentra 1ligada a la percepcién de los

fondos.

De acuerdo al Articulo 2 de la Ley de Titularizacidén de Activos,
en su literal d) establece que el originador es quien enajena
(transfiere o vende) los bienes que serdn para el fondo de
titularizacidén, lo cual supone realiza el registro para reflejar
la cesidén. Sin duda, cada uno de los activos que el originador
titulariza estd reflejado en sus Estados Financieros, ademéas de
cumplir los requisitos que la ley en cuestidén le requiere en el

articulo 45 y 46.
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Una vez

Sociedad titularizadora,

su registro para darle de baja en su contabilidad.

identificado el Activo a titularizar y aceptado por la
el originador cede el activo y procede a

Sin embargo,

con el objetivo de extender el &mbito de aplicacién de estos,

planteamos los siguientes ejemplos con la salvedad de no ser 1los

Gnicos casos que pueden presentarse.

» Cesién de las Cuentas por Cobrar.

Efectivo y Equivalentes
100,00

1) s

A

El registro corresponde a reconocer los
calidad de efectivo

recursos en

recibido por 1la cesidén de las cuentas
por cobrar a los clientes.

el

En este caso

cargo al Efectivo vy Equivalentes

representa el pago inmediato por parte
de

la Sociedad Titularizadora de 1los

fondos hacia el Originador.

——
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Cuentas por Cobrar
S 100,00

A

al

—

La contrapartida cargo del

Efectivo recibido en la transaccidn

es el Abono de 1las Cuentas por

Cobrar,

de

lo cual significa la cesidn

las mismas. Esto es, que el

Originador vya no derechos

contra

posee

exigibles los <clientes vya

que los vende en esta operacidn.

N

A

(1



» Cesién de contrato de Arrendamiento Financiero (Leasing)

Efectivo y Equivalente Cuentas por Cobrar / Arrendamientos
1) S 1, 000, 00 S 1,000, 00 (1

— A — A

El registro muestra la venta del Este abono a las cuentas por cobrar
derecho que concede el contrato de que se tiene por el contrato de
Arrendamiento, por ello, al percibir arrendamiento, significa el dar de
los fondos se carga la cuenta Efectivo baja en los libros del Originador a
y Equivalente. Recordemos que estos tal derecho, ya que a partir de
fondos los entrega la Sociedad esta sesidén serd la Titularizadora
Titularizadora gque se dqueda con el quien ©posea el derecho de 1los
derecho de cobrar a los arrendatarios. mismos.

> Cesién de los Inversiones Permanentes e Acciones Nominales.

Para representar la cesién de las Inversiones Permanentes en
Acciones Comunes que pueda poseer el Originador en cualquier otra
entidad econdémica, se muestra de forma similar al caso de 1la
sesién de las Cuentas por Cobrar vy de los Contratos de
Arrendamientos. Para el caso en que esta transaccidén sea al
contado, el Originador deberd reconocer el CARGO a su Efectivo vy
Equivalentes de Efectivo; Y el ABONO de sus inversiones
permanentes con la subcuenta de la empresa donde las posea (esto,

para el caso que el Originador posea inversiones en 2 6 méas
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sociedades). Veamos el esquema que ilustra el comportamiento de

las cuentas involucradas:

Efectivo y Equivalentes Inversiones Permanentes
1) S 100, 00 S 100, 00 (1

» Cesién de Inmuebles.

Para entender la cesidn de inmuebles en el proceso de
titularizacidén es importante conocer los requisitos legales que se
incorporan en el articulo 46 de la Ley de Titularizacidén de

Activos.

De acuerdo a este articulo 46, se consideran susceptibles de
titularizacidén los inmuebles que sean para realizar proyectos de
construccién, es decir terrenos donde se puedan construir

complejos habitacionales, naves industriales, etc.

Por tal razdbén, consideraremos cumplidos los requisitos de dichos
articulos para hacer el supuesto del registro en la cesidén vy

percepcidén de fondos.

Efectivo y Equivalentes Propiedad, Planta y Equipo / Terrenos
1) S 100,000. 00 S 100,000. 00 (1
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Este esquema de Cuentas “T”, muestra el registro que el Originador
realiza al momento de ceder a la Sociedad Titularizadora sus
Terrenos en el Contrato de Titularizacidén. E1 CARGO a la cuenta
Efectivo y Equivalente es el pago que el Originador recibe a
cambio del Terreno por valor de $100,000.00; en cambio, la Cuenta
de la Propiedad, Planta y Equipo con la Subcuenta Terrenos aparece
en el ABONO por el hecho que ya no formard parte de los Activos
del Originador vy pasa a la administracién de la Sociedad

Titularizadora.

En términos generales podemos considerar la “Cesién” de los
activos sujetos a la titularizacidén, como la venta de los activos;
sin embargo, existen condiciones pactadas en los contratos donde
no incluyen la venta de los mismos.

Para los casos considerados en esta propuesta, los activos son
vendidos a la sociedad titularizadora para la inmediata emisidén de
los titulos valores y asi ser ofertados en el mercado burséatil a

los inversionistas internacionales.

3.2.1.1.2 PERCEPCION DE LOS FONDOS POSTERIOR A LA ENTREGA DE LOS
ACTIVOS.

Recordaremos que la titularizacidén de activos es una forma de
financiamiento adicional a las tradicionales, es decir, que
existen empresas con necesidad de recursos en efectivo, las cuales
consiguen a través de la venta de activos tangibles; o bien,
activos que incorporan flujos de efectivos que garantizan el

cumplimiento de los pasivos incurridos por el financiamiento.

Sin embargo y a pesar que el financiamiento deberd ser una
operacidén inmediata y simultanea a la cesién de los activos, se
vuelve necesario considerar la posibilidad que los recursos sean

percibidos por el originador en un tiempo corto pero posterior a
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la entrega del activo. Para estos casos el anédlisis contable se
extiende hasta el grado de reconocer una cuenta por cobrar al

momento de ceder y descargar los activos.

En este caso la percepcidédn de los fondos provenientes de 1la
titularizacién de los activos que llega al originador se realiza
con posterioridad?® a 1la cesién, es decir que se realiza por
separado la contabilizacidén de los eventos. A continuacidén se

plantea el siguiente ejemplo para ilustrar su contabilizacidn:

> Cesién De Las Cuentas Por Cobrar Comerciales.

Cuentas por Cobrar/ Titularizadora Cuentas por Cobrar/ Clientes Efectivo y Equivalentes/Bancos

1) $ 100,00 $ 100,00 2 $ 100,00 (1 2) ¢ 100,00

Cuando la sesidén de los activos y el pago de los mismos por parte
de la Sociedad Titularizadora suponen dos momentos, los registros
contables se muestran en el esquema anterior. En primer momento,
se reconoce un CARGO de la Cuenta por Cobrar a la Titularizadora vy
registra con un ABONO a las Cuentas por Cobrar que se estan
cediendo a la Titularizadora ya que no formardn parte de 1los
Estados Financieros del Originador; en segundo momento, aparece el
registro contable de la percepcidédn de los fondos productos del

pago de la Titularizadora.

21 : . . .
No necesariamente en tiempo, es una alternativa de separacidén de los eventos

de cesidén, y percepcidén de los fondos provenientes de la Titularizacidén de los
Activos.
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Para este segundo momento, se CARGA la cuenta del Efectivo vy
Equivalentes porque la Titularizadora remesa los fondos y se ABONA
la Cuenta por Cobrar a la Titularizadora por estar cancelando su

deuda.

Se procederd de con el mismo anédlisis para la enajenacidén de los
diferentes activos, sean titulos valores, contratos de

arrendamiento (leasing), cuotas de escolaridad, etc.

3.2.1.1.3 INTERMEDIACION  ENTRE CLIENTES Y EL FONDO DE
TITULARIZACION.

Existen casos, bajo los cuales se pactan acuerdos en que el
originador cede las cuentas por cobrar para dque las sociedades
Titularizadoras formen el Patrimonio autdénomo denominado “Fondo de
Titularizacidén”, sin embargo, los cobros a los clientes que forman

esas carteras se realiza a través del originador.

Para entender este caso, veamos el siguiente esquema donde

identificamos el rol del originador después de ceder el activo:
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FIGURA N° 2: INTERMEDIACION DEL ORIGINADOR ENTRE CLIENTES Y EL
FONDO DE TITULARIZACION.

SUPERINTENDENCIA DE VALORES DE EL SALVADOR

@ Cesidn @
Sociedad Emisidn

Cuentas por cobrar

Originador > Titularizadora l
\ dl
~ < Titulos Valores
~ Financiamiento
~ ()
~ ~ Fondo de
. e Venta
~ Titularizacion
<::> Intermediaciéﬁ\‘
7y
\
: Inversionistas
v !
| O
)
]
$ — Compra
i
\
]

<::> Clasificadora
Pagos

de Riesgo

Clientes

Fuente: Elaborado por el grupo de trabajo y basado en la Ley de Titularizacidén de Activos de

El1 Salvador.

Donde:

1. E1 originador entrega las cuentas por cobrar a la Sociedad

Titularizadora para que esta constituya el Fondo de

Titularizacidn.

2. Una vez establecido el fondo de titularizacidén se emiten los
Titulos Valores garantizados con dicho fondo; estos estéan

listos para realizarse el ofrecimiento publico.
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3. Los titulos wvalores incorporan el rendimiento vy plazo, vy
representan una inversidén atractiva para los gque adquieren
dichos valores, estos titulos permanecen en custodia de una

sociedad Depositaria.

4. Los 1inversionistas pagan a la Casa Corredora de Bolsa 1los
titulos valores, para que esta le haga llegar los fondos a
la titularizadora, esta UGltima se encargara de que pase a la

contabilidad del Fondo de Titularizacidn.

5. La Sociedad Titularizadora cancela los activos al originador;
queda pactado el hecho qgque para cada pago que hagan los
clientes al originador, éste deberd remesarlos a la cuenta

bancaria creada para el Fondo de Titularizacién.

6. Los clientes que forman la cartera titularizadora realizan en

las sucursales del originador el pago de sus cuotas.

7. E1 originador percibe los pagos de los clientes, sin embargo
este activo fue vendido en titularizacidén de activos por lo
que se procede inmediatamente a remesar los recursos dque

ahora corresponden al Fondo de Titularizacidn.

Para el esquema planteado en la Figura N° 2, los clientes no son
informados sobre la cesidén de las Cuentas por Cobrar Comerciales
por lo que sus pagos se realizan con igual normalidad al momento
anterior a que se diera la titularizacidédn. Sin embargo, cuando el
Originador funge como intermediario ante los <clientes vy la
recaudacién del Fondo de Titularizacidn, se puede considerar que
lo haga cobrando una comisidén por la intermediacién o lo haga sin

hacerlo.
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Las condiciones para que se den los literales anteriores deben
estar contenidas en una de las clausulas del contrato. Dichas
clausulas deben indicar si existe o no wuna comisién para el
Originador por el hecho de recibir los pagos de los clientes vy
luego remesarlos al Fondo de Titularizacidén. Si existe wuna
comisiébn a favor del Originador debe estar explicita en su
cuantia, periodo de pago y forma.

Ahora bien, analicemos las formas de intermediacidén del Originador

cuando cobra una comisidén y cuando no lo hace:

Intermediacién con goce de una comisién.

Cuando en el contrato de Titularizacidén se pacta una comisidn para
el Originador, éste procederd a reconocer en primer lugar vy
conforme se vayan percibiendo, los pagos que realicen los clientes
Y posteriormente, remesarlos a la cuenta del Fondo de
Titularizacién. Como ya se menciond, el cobro de la comisidn debe
estar contenido en una clédusula del contrato. Para ilustrar el

tratamiento contable, partamos de los siguientes supuestos:

i. Percepcién de los pagos de los clientes.

Para este tipo de eventos dentro de un contrato de Titularizacién
de activos, debemos distinguir los momentos secuenciales del
mismo, pero también cabe mencionar que la cesidén de las cuentas
por cobrar ya se ha registrado en los libros del Originador, 1lo

cual fue expuesto anteriormente.

En primer lugar los fondos son recaudados por el Originador a
pesar que ya no son del mismo, por lo cual, debe reconocer el
ingreso de los fondos y reconocer también la existencia de una

responsabilidad para con la Sociedad Titularizadora.

En segundo lugar, la sociedad que funge como Originador transfiere
los fondos recaudados de los <clientes a las cuentas de la

Titularizadora, liqgquidando asi la responsabilidad. Veamos el
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comportamiento de las cuentas en los registros del Originador de

estos dos momentos:

Efectivo y Equivalentes/Caja Cuentas por Pagar/Titularizadora Efectivo y Equivalentes/Bancos
1) S 300,00 2) S 300.00 S 300,00 (1 S 300,00 (2
ii. Remesa de los pagos de los clientes al Fondo de
Titularizacién.

Para el caso del esquema de cuentas en forma de mayorizacidn,
podemos observar que el segundo registro representa la liquidacién
de la Cuenta por Pagar a la Sociedad Titularizadora, la cual se da
con el CARGO de la misma. Dicha cuenta se liquida al descargar de
nuestra cuenta bancaria el monto que corresponde a la
Titularizadora porque las cuentas por cobrar se le han vendido,

contablemente se ha ABONADO para realizar el pago.

Cabe mencionar que las modalidades del cobro de la comisidn puede
darse al momento de remesar las pagos recaudados de los clientes,
o Dbien, al finalizar el contrato o la serie de remesa que

corresponden al Fondo de Titularizacidn.
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iii. Pago de la <comisién al Originador por parte de 1la

Titularizadora con cargo al Fondo de Titularizacién.

Efectivo y Equivalentes/Bancos Otros Ingresos/Comisiones
1) s 50,00 S (1
50,00

Segln este esquema, la cuenta de Efectivo y Equivalentes aumenta
por estar reflejando el CARGO que corresponde a los fondos que la
Titularizadora transfiere al Originador en calidad de comisidén por
haber recaudado los fondos de las cuentas por cobrar
titularizadas. Y en el ABONO aparecen 1los Otros Ingresos que

representan las comisiones para el Originador.

Intermediacién del Originador sin goce de comisién.

Para el Tratamiento de la Titularizacidén de Activos por medio de
Originador para la cesidén de las Cuentas por Cobrar, cuyo cobro se
realizard por él mismo sin goce de comisidén, se procederd de igual

forma a los romanos i) y ii) del planteamiento anterior.

3.2.2 POR PARTE DE LA SOCIEDAD TITULARIZADORA.

La contabilidad que llevan las Sociedades Titularizadoras esté
basada en normas técnicas especiales, dictadas por la
Superintendencia de Valores de El1 Salvador, el que a través de un
consejo se encarga de establecerlas, y que sirven de guia para la

elaboracidén y presentacioén de los Estados Financieros e

103

——
| —



informacidén suplementaria que debe ser presentada por parte de la

Titularizadora.

De igual manera el consejo”” es el encargado de estipular los
principios contables, los criterios de valuacién de los activos,
pasivos y constitucién de provisiones y estimaciones, los cuales
deben estar basados en Normas y Principios 1Internacionales de

Contabilidad Generalmente Aceptados.

3.2.2.1 ACTIVIDADES DE LAS QUE ES RESPONSABLE LA TITULARIZADORA EN
EL PROCESO DE TITULARIZACION.

Las Sociedades Titularizadoras son una parte importante del
proceso; debido a que son las unicas entidades con autorizacidén y
con las herramientas necesarias para crear y dar valides a los
procesos de titularizacidén, ellas reciben 1la informacidén de
primera mano de parte de los Originadores, la naturaleza y tipo de
activos que se quieren someter al proceso de titularizacidn, vy
proveen del financiamiento que estos necesitan, ademés dinamizan
el mercado de valores por medio de la oferta de nuevos titulos,

con atractivos rendimientos para los inversionistas.

Las sociedades Titularizadoras realizan las siguientes actividades

como parte del proceso de titularizacién®’:

1. Recibir y aceptar los activos sujetos a titularizarse.
2. Pagar los activos titularizados con cargo al Fondo de
Titularizacién.

3. Constituir el Fondo de Titularizacién.

*2 De la Superintendencia de Valores.

2 Basado en el articulo No.22, de la ley de Titularizacidén de Activos.
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4. Integrar y administrar el Fondo de titularizacién.

5. Designar representantes de los tenedores de valores.

6. Estructurar y administrar la emisién de valores.

7. Recibir los pagos, de los titulos valores emitidos.

8. Invertir los flujos de efectivo generados por 1los activos
que constituyen el fondo de titularizacién.

9. Pagar amortizaciones y el rendimiento de los titulos valores

emitidos.

No necesariamente debe contabilizarse cada uno de los puntos
anteriores, esto se debe a que algunos de ellos son puramente
administrativos, y el efecto en registro contable se ve reflejado

en el Fondo de Titularizacidn.

Para una mejor comprensidén de las actividades antes mencionadas se

detallan a continuacidn.

3.2.2.1.1 RECIBIR Y ACEPTAR LOS ACTIVOS SUJETOS A TITULARIZARSE.

La titularizadora como parte de proceso de titularizacién realiza
un andlisis de las caracteristicas?® y confiabilidad del activo que
se dispone a recibir del ©originador, ©por ejemplo, que la
documentacién de propiedad del activo se encuentre en orden y en
legalidad, ademds que se encuentren garantizados los flujos de
efectivo futuros, esto puede demostrarse con antecedentes de pagos

atribuidos al activo en cuestidn.

% Mediante la utilizacién de la "Norma para la determinacién de los requisitos y

caracteristicas minimas que deben poseer los activos susceptibles de
titularizacién", emitida por la SUPERVAL mayo de 2008.
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La recepcidén de los activos por parte de la titularizadora se
realiza mediante escritura puUblica, por medio de la cual el
originador se obliga a ceder el activo a la entidad
titularizadora, con el Unico propdésito de crear el Fondo de
Titularizacidén, que sirve de respaldo para la emisidén de titulos

valores.

3.2.2.1.2 PAGAR LOS ACTIVOS TITULARIZADOS CON CARGO AL FONDO DE
TITULARIZACION.

La titularizadora como parte de sus funciones, es la encargada de
hacer 1llegar 1los fondos provenientes de la titularizacién al
originador, quien cedid sus activos de manera onerosa con el

objetivo primordial de financiarse.

El pago es con cargo al Fondo, porque aunque la titularizadora
realiza la transaccidén, solo lo hace como administradora de un
fondo de titularizacidn, del cual fluye el efectivo proveniente de
su patrimonio, y de la emisidén de valores, a través de la

recepcidédn de las inversiones.

3.2.2.1.3 CONSTITUIR EL FONDO DE TITULARIZACION.

El Fondo de Titularizacidén es un patrimonio independiente de 1los
otros participantes®, y se forma por los activos titularizados, vy
los pasivos generados por la emisidén de valores con cargo al

mismo.

Este fondo se constituye de manera legal por medio de Contrato de
Titularizacidén, suscrito por el representante de los tenedores de
valores, y la Sociedad Titularizadora; dicho de otra manera este

el acto de constitucién del fondo vy de la emisidén de los valores,

» g1l originador, la titularizadora y los inversionistas.
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debido a que en el contrato de titularizacidédn se incorporan las
clausulas que serédn de utilidad para la emisidén de los titulos

valores.

3.2.2.1.4 INTEGRAR Y ADMINISTRAR EL FONDO DE TITULARIZACION.

La integracién del fondo de titularizacidédn surte efecto mediante
la inscripcidén del contrato de titularizacidén en el registro, que

para tal efecto lleva la superintendencia de valores.

La titularizadora una vez integre el fondo de titularizacidn, es
la responsable de su administracién, y debe responder por
cualquier dafio o perjuicio ocasionado a los inversores, derivados

de la mala administracién de los activos que incorporan el fondo.

Es por ello que para la aceptacién de los activos, la
titularizadora se cerciora que cumplan con las expectativas de
seguridad y productividad que permita respaldar la emisidén de
titulos valores, vy generen confianza al momento de invertir en

ellos.

3.2.2.1.5 DESIGNAR REPRESENTANTES DE LOS TENEDORES DE VALORES.

En el proceso de estructuracidén del Fondo de Titularizacidén, la
Titularizadora designa un representante de los tenedores de
valores, el cual se encarga de suscribir el contrato de

titularizacidén con la Sociedad Titularizadora.

Este tiene la responsabilidad de wvigilar que el Fondo de
Titularizaciédn se encuentre debidamente integrado, asi como
convocar y presidir la junta general de tenedores de valores vy
ejecutar sus decisiones, entre otras actividades de informacién vy

vigilancia.
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3.2.2.1.6 ESTRUCTURAR Y ADMINISTRAR LA EMISION DE VALORES.

Al momento de suscribir el contrato de titularizacién, la
titularizadora y el representante de los tenedores de valores,
establecen los términos, reglas y métodos a utilizar en la emisidn
de valores, tipos y caracteristicas de los mismos, asi como su

valor, forma de pago y plazo de la emisiédn.

La emisién?® de valores se realiza mediante “escritura de emisién”,
en el que se detalla los derechos y obligaciones para las partes
contrayentes, al igual que la emisidén es responsabilidad de la
entidad titularizadora, también en ella recae el compromiso de la

administracidén de los mismos.

La administracién constituye responder a cualgquier eventualidad
sobre los titulos que pudieran causar una disminucidn evidente de
su rentabilidad, invertir los flujos provenientes de los valores
emitidos, pagar amortizaciones y rendimientos relacionados a la
aceptaciédn por parte de los inversionistas de los titulos

ofertados.

3.2.2.1.7 RECIBIR LOS PAGOS DE LOS TITULOS EMITIDOS.

Una vez estructurada la emisién de los valores, la titularizadora
pone a oferta publica los titulos, por medio de las casas
corredoras de bolsa quienes se encargan de negociarlos en la Bolsa
de Valores, para que posteriormente la Titularizadora reciba de
parte de los inversionistas el capital, el cual se convierte en el

pasivo del fondo que administra.

?® La emisién y oferta publica de valores titularizados se sujeta a lo previsto en

la ley de mercado de valores.
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3.2.2.1.8 INVERTIR LOS FLUJOS DE EFECTIVO GENERADOS POR LOS
ACTIVOS QUE CONSTITUYEN EL FONDO DE TITULARIZACION.

Como ya se menciono en este documento, la sociedad titularizadora
es la encargada de velar por el mejor funcionamiento vy
administracién de 1los fondos de titularizacién gque tenga a su

cargo.

Cada activo o activos que conforman un Fondo de Titularizaciédn,
han sido aceptados por tratarse de activos que son capaces de
general flujos constantes y predecibles de efectivo, por un lapso
de tiempo determinado; esos flujos son administrados e invertidos
por la sociedad titularizadora, como parte de su actividad
ordinaria, con lo que podré& hacerle frente a los pagos de capital
e intereses que esperan los tenedores de los titulos, al finalizar

el contrato o al vencimiento de los wvalores.

3.2.2.1.9 PAGAR AMORTIZACIONES Y EL RENDIMIENTO DE LOS TITULOS
VALORES EMITIDOS.

Una vez finalizado el contrato de titularizacién o al vencimiento
de los titulos, el inversionista, de acuerdo a los lineamientos
del contrato y los derechos incorporados en los titulos wvalores,
se hacen acreedores de recibir el capital e intereses insoluto, en
los términos convenidos, de ser el caso; o el capital invertido
mads el rendimiento, esto dependerd de los términos del contrato y

la naturaleza de los titulos del que se trate.

Es importante recordar que la actividad ©principal de 1la
Titularizadora, es 1la de crear 1los fondos, emitir wvalores vy
administrarlos, a lo que llamamos un proceso de titularizacidén, en
tal sentido los registros contables de sus operaciones ordinarias

giran en funcién de la administracién de los fondos; a manera de
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ejemplo podemos mencionar algunos eventos que se registraran como

parte de las actividades ordinarias:

1. Derechos 'y obligaciones contraidas «con el Originador,
tenedores de valores y el Fondo de Titularizacidn;

2. Comisiones por estructuracidén, administracién de Fondo de
Titularizacidn;

3. Contabilizacidén de excedentes en colocacidén de valores;

4. Gastos de administracién del fondo de titularizaciédén; e

5. Inversiones, etc.

3.2.3 POR PARTE DEL FONDO DE TITULARIZACION.

El fondo de titularizaciédn no posee personeria Juridica, sin
embargo es identificado y separado de la naturaleza y actividades
del originador, la sociedad titularizadora y los inversionistas; a
pesar que se encuentra intimamente ligado por el proceso de

titularizaciédn.

Es tanta la independencia de esta figura de los deméds integrantes
del proceso de titularizacidn, que es necesario crear y utilizar
un sistema contable individualizado para cada uno de los Fondos de
Titularizacién, sin importar que sean administrados por una misma
sociedad Titularizadora. Esta contabilidad es independiente a 1la
que 1lleva el originador, la sociedad titularizadora vy 1los

inversionistas.

De igual forma que la Sociedad Titularizadora, en el Fondo de
Titularizacidbén, es el consejo?’ quien establece la forma en que
debe 1llevarse la contabilidad, basado en Normas vy Principios

Internacionales de Contabilidad Generalmente Aceptados, de manera

7 Se refiere al consejo establecido por la Superintendencia de Valores como

comité técnico.
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que permita establecer y presentar la real situacién financiera

del fondo de titularizacidn.

La contabilidad del Fondo de Titularizacidén, se realiza a través
de un sistema contable elaborado y aprobado por la
Superintendencia de Valores, en la cual se establecen 1los
lineamientos, —catédlogo de cuentas, manual de procedimientos,
politicas contables a wutilizar, asi como los modelos pre-

elaborados de los informes y las fechas de su presentacién.

3.2.3.1 ACTIVIDADES QUE SON REALIZADAS EN EL FONDO DE
TITULARIZACION.

El fondo de titularizacidén es el encargado de realizar las

siguientes actividades como parte del proceso de titularizacidn.

1. Constitucién del Fondo de Titularizacién, con independencia
del patrimonio del originador, sociedad titularizadora e
inversionista.

2. Recibe el dinero por la emisién de los titulos.

3. Realiza el pago de los activos que constituyen el fondo

4. Prosigue las actividades productivas de 1los activos que 1lo

constituyen.

A continuacidén se explican los procesos que se realizan en cada

punto para una comprensidén mas amplia del tema.
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3.2.3.1.1 CONSTITUCION DEL FONDO DE TITULARIZACION.

La constitucidén del Fondo de Titularizacidn, es responsabilidad de
la sociedad titularizadora®®, y es el acto mediante el cual el
activo o activos a titularizarse son incorporados al patrimonio

del fondo y son pagados con cargo al mismo.

Las cuentas a ser afectadas dependeran del tipo de activo?’ con el
que se esté constituyendo el patrimonio independiente, y sus
cbébdigos han sido extraidos del sistema contable elaborado vy
autorizado para los Fondos de Titularizacién, por la
Superintendencia de Valores de El Salvador, se plantean 1los

siguientes casos para que sirvan de ilustraciédn.

» Constitucién del Fondo titularizando Cuentas por Cobrar.

Cédigo Partida N° Xn

120 |Activos en Titularizacién Largo Plazo S xxx.xX

1200 |Activos Titularizados Largo Plazo

1200000 |Cartera de Créditos

210 Documentos por Pagar S XXX.XX
2100 Documentos por Pagar
2100000 Originador

v/ Constitucidén del fondo por la
titularizacién de Cuentas por Cobrar.

28 . . s 2 . . . .
E1l fondo de titularizacidén a pesar gque mantiene una independencia de los deméas

participantes del proceso de titularizacidn, no posee personeria juridica, para
realizar actos de comercio por si mismo.

2% 1os activos susceptibles a titularizarse se encuentran regulados por la " Norma
para la determinacién de los requisitos y caracteristicas minimas gque deben
poseer los activos susceptibles de titularizacidén", emitida por la SUPERVAL mayo
de 2008.
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» Constitucién del Fondo titularizando contrato de

Arrendamiento Financiero (Leasing).

Cédigo Partida N° Xn

120 |Activos en Titularizacién Largo Plazo S XXX .XX

1200 |Activos Titularizados Largo Plazo

1200010 | Contratos de Leasing

210 Documentos por Pagar S XXX.XX
2100 Documentos por Pagar
2100000 Originador

v/ Constitucidn del fondo por la
titularizacién de Contrato de Leasing.

> Constitucién del fondo titularizando las inversiones en

valores.
Cédigo Partida N° Xn
120 |Activos en Titularizacién Largo Plazo S xxx.xX

1200 |Activos Titularizados Largo Plazo

1200020 |[Valores

210 Documentos por Pagar S xxXx.xX
2100 Documentos por Pagar
2100000 Originador

v/ Constitucidén del fondo por la
titularizacién de Valores.

» Constitucién del fondo titularizando Bienes Inmuebles.

Cédigo Partida N° Xn

120 |Activos en Titularizacién Largo Plazo S xXxXxX.xX

1200 {Activos Titularizados Largo Plazo

1200050 | Tnmuebles

210 Documentos por Pagar S XXX .XX
2100 Documentos por Pagar
2100000 Originador

v/ Constitucidn del fondo por la
titularizacidén de Inmuebles.
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El cédigo 12, corresponde al rubro de “ACTIVO NO CORRIENTE”; en
estos casos, se ha wutilizado el supuesto que el plazo vy
vencimiento de los activos titularizados es a largo plazo;
atendiendo a su naturaleza; para la contabilizacién de
titularizaciones que tendrdn un vencimiento hasta un afio, seré
similar a la planteada, considerando gque se ubicara bajo el rubro

de activos corrientes.

» Custodia de Activos Titularizados.
Posterior a la integracidén del Fondo de Titularizacidbn, se procede
a la colocacidén de los activos titularizados en custodia, por una
empresa denominada "Depositaria", para garantizar la integridad de
los mismos, dando cumplimiento al articulo 59 de 1la ley de

Titularizacién de ActivosO.

La aplicacidén contable a realizarse para la puesta en custodia de
los valores, se registra mediante un registro a cuentas de orden,
de manera que el efecto obtenido sea de informacidén y revelacidn,

sin afectar financieramente al Fondo de Titularizacién.

Cédigo Partida N° Xn

611 | Valores y Bienes entregados en Custodia |$ xxx.xx

Activos Titularizados Largo Plazo

Control Valores y Bienes entregados
en Custodia S XXX.xX

711

Activos Titularizados Largo Plazo

V/ Registro de colocacidén de valores en
custodia en sociedad depositaria.

0 servicios que prestan las sociedades depositarias, art.79 de la Ley del Mercado
de Valores.
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Una vez constituido el Fondo de Titularizacidn, el siguiente paso
es la emisidén de los titulos valores y la percepcidédn de los fondos

provenientes de los inversionistas.

Los titulos wvalores se emiten con <cargo al fondo, 1lo que
constituye su pasivo; en otras palabras, las obligaciones pactadas
con los inversionistas. Estas son las de pagar al final de un
plazo: el capital, un rendimiento por el uso de dicho capital a la

tasa de interés convenida.

La forma de contabilizar estas operaciones es de la manera
siguiente para cada tipo de activos planteados, exceptuando la
titularizacién de Inmuebles, la cual necesita que se realice un
andlisis diferente por lo especial de las condiciones, que debe

cumplir para poder ser incluido en el proceso de titularizacién.

» Emisién de valores producto de la Titularizacién de Cuentas

por Cobrar.

Cédigo Partida N° Xn

112 | Cuentas y Documentos por Cobrar S XXX.XX

1120 | Cuentas y Documentos por Cobrar

1120010 | Tenedores de Valores

Obligaciones por Titularizacién de

220 .
Activos (Largo Plazo) $ XXX.xX

Obligaciones por Titularizacidén de
Activos (Largo Plazo)

2200

2200000 Cartera de Créditos

V/ Emisidén de valores por titularizacidn
de Cuentas por Cobrar.
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» Emisién de valores producto de la Titularizacién de Contratos

de Leasing.

Cédigo Partida N° Xn

112 | Cuentas y Documentos por Cobrar S XXX .XX

1120 | Cuentas y Documentos por Cobrar

1120010 | Tenedores de Valores

Obligaciones por Titularizacién de

220 Activos (Largo Plazo) S XXX .XX
2200 Obligaciones por Titularizacidén de
Activos (Largo Plazo)
2200010 Contratos de Leasing

V/ Emisidén de valores por titularizacidn
de Contratos de Leasing.

> Emisién de valores producto de la Titularizaciédn de Valores.

Cédigo Partida N° Xn

112 | Cuentas y Documentos por Cobrar S xXXX.xX

1120 |Cuentas y Documentos por Cobrar

1120010 | Tenedores de Valores

Obligaciones por Titularizacién de
Activos (Largo Plazo) S XXX.xXX

220

Obligaciones por Titularizacidn de
Activos (Largo Plazo)

2200

2200020 Valores

V/ Emisidén de valores por titularizacidn
de Valores.

> Emisién de valores producto de 1la Titularizacién de
Inmuebles.

Como ya se menciono, la titularizacidédn de inmuebles atiende a una

dindmica diferente, debido a que de acuerdo al articulo 46 de La

Ley de Titularizacidén de Activos, el objeto de este proceso debe

enfocarse al desarrollo de proyectos de construccidédn, vy deben

cumplir ciertos requisitos especiales, dentro de los cuales se

cita el siguiente:
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“Articulo 46.- En estos procesos de titularizacidén de inmuebles,
unicamente podran emitirse valores que representen la
participacién en el patrimonio del Fondo”. Ley de Titularizacién

de Activos de E1 Salvador.

En tal sentido la manera de contabilizarse es diferente a la de
los otros activos, y en el sistema contable autorizado, hace la
separacidén para el registro de este tipo de activos de la manera

que se muestra a continuaciédn.

Cédigo Partida N° Xn

112 | Cuentas y Documentos por Cobrar S XXX .XX

1120 | Cuentas y Documentos por Cobrar

1120010 | Tenedores de Valores

Participaciones por Titularizacién

221
de Activos (Largo Plazo) S XXX .XX

Participaciones por Titularizacién

2210 \
de Activos (Largo Plazo)

2210000 Inmuebles

V/ Emisidén de valores por titularizacidn
de Inmuebles.

3.2.3.1.2 RECIBIR EL DINERO POR LA EMISION DE LOS TITULOS.

El Fondo de Titularizacidén, a través del representante de los
tenedores de valores y la sociedad titularizadora es quien recibe
el dinero proveniente de la oferta puUblica de 1los titulos; el
mismo que ocupa para el pago de los activos titularizados y la
inversidén, ademés de la administracidén de los flujos provenientes
de los activos titularizados para estimular el mayor rendimiento

de los mismos.
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» Al momento de recibir el efectivo proveniente de la Emisién de

valores se realiza la siguiente partida contable.

Cédigo Partida N° Xn

111 | Bancos S XXX.XX

1110 | Bancos Cuenta Corriente

1110000 | Depbésitos en Cuenta Corriente

112 Cuentas y Documentos por Cobrar S XXX.xXX
1120 Cuentas y Documentos por Cobrar
1120020 Casas de Corredores

V/ Emisidén de valores por titularizacidn
de Valores.

El registro contable realizado al momento de recibir el dinero que
procede de la oferta publica de los valores emitidos, se hard de
la manera ilustrada, independientemente provenga de la
titularizaciédn de cuentas por cobrar, contratos de leasing,
titulos valores, bienes inmuebles u otros, aceptados en el proceso

descrito.

3.2.3.1.3 REALIZAR EL PAGO DE LOS ACTIVOS QUE LO CONSTITUYEN.

El Fondo de Titularizacidén por medio de la Sociedad Titularizadora
realiza el pago al originador por el activo o los activos que 1lo
constituyen, Dbeneficiando con el financiamiento que éste Ultimo

necesita, lo cual logra por de la enajenacidén de sus activos.

Este pago se convierte en uno de las principales causas de la
titularizacidén, vya que es suministrar capital de trabajo a las
empresas “originadoras” que cuentan con activos productivos, pero
que dichos activos se tardaran un tiempo mayor al requerido para

dinamizar la actividad productiva de sus propietarios.

Una vez obtenido el efectivo de parte de los inversionistas, el

Fondo de Titularizacidén a través de la titularizadora debe
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realizar el pago al originador por el bien cedido, para lo cual se

hard el registro que sigue.

Cédigo Partida N° Xn

210 | Documentos por Pagar S XXX .XX

2100 | Documentos por Pagar

2100000 | Originador

111 Bancos S xXxXxX.xX
1110 Bancos Cuenta Corriente
1110000 Depdsitos en Cuenta Corriente

V/ Pago al originador por los activos
cedidos en la constitucidén del fondo por
la titularizacidn.

3.2.3.1.4 PROSEGUIR LAS ACTIVIDADES PRODUCTIVAS DE LOS ACTIVOS QUE
LO CONSTITUYEN.

Dependiendo de la naturaleza de los activos titularizados, la
titularizadora debe saber administrar y continuar la actividad de
los mismos, para encausar sus esfuerzos en la generacidén de flujos

de efectivo que seradn invertidos con posterioridad.

Por ejemplo si los activos titularizados, estédn conformados por
una cartera de cuentas por cobrar, la emisora designada por la
titularizadora tiene que realizar la mejor gestidédn de cobro, vy
minimizar los costos y gastos inherentes al proceso de
recuperacién de crédito, con el objeto de hacer producir el activo

y obtener una mejor tasa de retorno de los flujos.

De igual manera serd la actuacién de la titularizadora, de
tratarse de titulos valores, contratos de arrendamiento, Dbienes
inmuebles, o cualquier otro activo que incorpore el fondo de
titularizacién; todo, atendiendo a las necesidades vy a las

caracteristicas de cada uno de los activos.
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Es de suma importancia resaltar, que si bien es cierto el fondo de
titularizacién es una parte fundamental del proceso de
titularizacidén y mantiene independencia absoluta de los demas
participantes del proceso gque ya se han mencionado; es la sociedad
titularizadora quien tiene el control y administracién del mismo,
por tanto todas las actividades que atafien al fondo son realizadas
por medio de la Titularizadora y contabilizadas por el fondo de

manera independiente.

Los procesos subsiguientes, relacionados a la administracién vy
produccidén de flujos por parte de los activos titularizados seréan
registrados de acuerdo a los eventos en tiempo vy forma que
convenga, teniendo en cuenta la las especificaciones técnicas que
para tal efecto emita la Superintendencia de Valores, incluyendo

el sistema contable aprobado para tal efecto.

3.2.4 POR PARTE DEL INVERSIONISTA
Para cerrar el ciclo en el proceso de titularizacidn es necesario
que haya inversores, que son las personas y empresas que poseen el

capital extra y que desean hacerlo producir.

Estos inversionistas pueden ser personas nhaturales o personas
juridicas, dependerd de su condicidén el modo de registro y control

de sus inversiones.

Para mostrar el proceso contable del inversionista en una
titularizaciédn de activos se hace referencia al tipo de
inversionista como empresa legalmente constituida, y con capacidad
de invertir en titulos valores como medio de hacer rendir el
capital disponible, después de hacerle frente a sus actividades

productivas; y que por tanto lleva contabilidad formal’'.

31 Se debe entender por formal, que cumple con los requisitos legales y técnicos
para elaborar y presentar su informacidén contable.
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3.2.4.1 ACTIVIDADES A REALIZAR POR PARTE DE LOS INVERSIONISTAS EN
EL PROCESO DE TITULARIZACION.

En el proceso de titularizacidén de activos, al igual gque en otros
tipos de actividades bursatiles, los inversionistas participan a

través de sus representantes en aspectos como:

1. Comprar los titulos valores.
2. Recibir amortizaciones de capital y el rendimiento de 1la

inversidn.

A continuacidén se describe vy ejemplifica los procesos donde
participa el inversionista y de los cuales podemos mencionar
dentro del tratamiento contable de 1la titularizacidén desde el

punto de vista de éste.

3.2.4.1.1 COMPRAR LOS TITULOS VALORES.

Una vez realizada la emisidén de titulos por parte de la sociedad
titularizadora, es necesario atraer a los inversionistas para que
compren los valores, los cuales pueden ser, valores que
representan una parte en un crédito colectivo o la participacién
en una utilidad, que en este caso, seria una utilidad generada por

el fondo de titularizaciédn.

El registro contable que debe realizarse al momento de la compra

de los valores es el siguiente:

Cuando el propdésito de la compra es para mantenerla para la venta,
es decir que en cualquier momento la entidad dispondréd de é1l, para
su enajenacidén, a un mejor precio que el gque pago por él, se

realizara el registro que ilustra el siguiente esquema:

121

——
| —



Inversiones Temporales Efectivo y Equivalentes/Bancos

1) $ 5,000,00 S 5,000,00 (1
Este registro representa el CARGO Aqui se refleja la salida de los
por la adguisicién de las recursos de la cuenta Dbancaria
inversiones gque no se esperan para obtener las inversiones.
mantener en el tiempo. Fondos que entrega el
inversionista a la emisora.

También existe la posibilidad, que la empresa quiera realizar una
inversidén en valores con el propdsito de recibir los rendimientos
futuros, hasta el momento de finalizacidén del plazo, es decir que
no tiene la intencién de venderlo en ningun momento. Para ello, se
emplea la cuenta de Inversiones Permanentes como se muestra a

continuacidén, lo demds se mantiene igual al anterior.

— Inversiones Permanentes Efectivo y Equivalentes/Bancos

1) ¢ 5,000,00 $ 5,000,00 (1

Se abona las cuentas de

La diferencia al

las disponibilidades por

esquema anterior es

el pago de las

el nombre de la

inversiones
cuenta

La diferencia en los registros anteriores, es Unicamente la
clasificacién corriente y no corriente de la inversidn, y esto
dependeréd del propdsito que tenga la empresa sobre la inversidn

que realice.
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3.2.4.1.2 RECIBIR AMORTIZACIONES DE CAPITAL Y EL RENDIMIENTO DE

LA INVERSION.

El propdésito de toda inversién,

es la de generar rendimiento sobre

el capital destinado para dicha actividad,

titulos

excepcioén.

provenientes

de

y las

la titularizacidén de activos

inversiones en

no es la

La modalidad sobre el retorno del capital e intereses dependeréa de

la naturaleza de los titulos adquiridos.

Por ejemplo,
amortizaciones
unicamente de

titulos,

se

semestrales

puede

intereses vy

la naturaleza de los titulos.

pactar

el

un

capital

o anuales,

rendimiento

de capital e

al

fijo

vencimiento

anual, con
intereses, o

de 1los

todo dependerd de lo pactado y si es permitido o no por

Para efectos de ilustracidén del registro que debe realizarse por

parte del inversionista,

» El rendimiento se recibird semestralmente,

supondremos lo siguiente:

y

» El capital invertido serd& pagado al final del plazo de los

titulos.

Este registro,

los 1ingresos

valores adquiridos.

provenientes

se hard semestralmente,

del

Asi:

Efectivo y Equivalentes/Bancos

1) S 5,000,00

Se reconocen los fondos
recibidos por el
rendimiento de las

inversiones realizadas.

——

por el reconocimiento de

interés generado por los titulos
Otros Ingresos/Intereses
S 5,000,00 (1
Se reconocen los
ingresos por el
rendimiento de las
inversiones realizadas.
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Al momento de recibir el capital invertido al vencimiento de 1los

titulos se registrara de la siguiente manera:

Efectivo y Equivalentes/Bancos Inversiones Permanentes

1) S 10,000,00 S 10,000,00 (1

Se ABONA

Se reconocen los fondos
recibidos
retorno de

inversiones realizadas.

se da por

por el

contablemente.
las

las

inversiones ya que asi

canceladas

Bajo el supuesto que se ha planteado con anterioridad a este
registro o de manera simultédnea se reconoceria la parte del
rendimiento que se recibird al plazo de finalizacién de 1la
inversién.

Por tanto el registro se hard de la misma forma. Como se reconocen

los rendimientos semestrales; si se guiere realizar una sola

partida contable se hard de la siguiente forma.

Efectivo y Equivalentes/Bancos Inversiones Permanentes Otros Ingresos/Intereses

$

30,000,00 $ 20,000,00 (1 $ 10,00,00 (1

carga

la suma de

dinero que se obtiene

de la inversidén y de
los intereses
generados.

Se ABONA el valor en
libros de las
inversiones al momento
de 1la liquidacién de

las mismas.
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3.3 REGIMEN FISCAL.

La figura de Titularizacidén de activos, viene acompafiada con
ciertas exenciones en impuestos y contribuciones fiscales,
otorgadas de manera que permita incentivar la actividad, otorgando
a los participantes la libertad plena de gozar los beneficios que

ofrece a las partes que intervienen.

La ley de Titularizacién de Activos de El1 Salvador, en su articulo
No.86, establece lo siguiente: "“Los Fondos de Titularizacidn estan

exentos de toda clase de impuestos y contribuciones fiscales”.

Esto permite, tanto al originador como a la sociedad
titularizadora, realizar un contrato de cesién de activos para la
conformacién de un patrimonio autdénomo, llamado “Fondo de
Titularizacidén”, sin incurrir en el hecho generador de impuesto,
categorizado en los articulos 4, 5 y 6 de la Ley De Impuesto A La
Transferencia De Bienes Muebles Y A La Prestacidon De Servicios

(IVA) .

Estas transferencias de activos, gque son realizadas con el unico
fin de conformar un Fondo de Titularizacidén, ya sean muebles o
inmuebles, estdn exentas de toda tasa de cesiones, endosos,

inscripciones registrales y marginaciones.

En lo referente al Impuesto a la Transferencia de Bienes Muebles vy
a la Prestacidén de Servicios, los activos, derechos y flujos
financieros transferidos para un Fondo de Titularizacidén, asi como

la prestacidén de servicios por parte de dicho Fondo, tienen el
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mismo tratamiento tributario gque tenian cuando estaban en el

patrimonio del Originador.

Los Fondos de Titularizacidén, también estéan exentos del pago de
Impuesto sobre la Renta, sin embargo dicha exenciédn no los exime
de la obligacidén de presentar su declaracién de renta al final de
cada ejercicio impositivo ante la Direccidén General de Impuestos

Internos.

Para el caso de los inversionistas, los intereses provenientes de
los titulos emitidos, gozan de exencién del impuesto sobre la
renta, Unicamente si los inversores son personas naturales, tal vy
como lo menciona el articulo 4 numeral 14) de La Ley del Impuesto

Sobre la Renta.

3.3.1 PARTICIPACION DE LA CLASIFICADORA DE RIESGOS EN EL PROCESO
DE TITULARIZACION DE ACTIVOS.

Para empezar debemos dejar planteada la idea concreta gue no
existe diferencia alguna en el Tratamiento Contable de 1la
Titularizacidédn de Activos cuando en el proceso participa una
Sociedad Clasificadora de Riesgos. En sintesis podemos analizar
que los cargos por la Clasificadora de Riesgos seré&n tratados como

servicios generales.

La participacién de 1la Clasificadora de Riesgo representa la
categoria en materia de riesgos que los activos (que garantizan a
los titulos valores) poseen para volverlos atractivos al
inversionista. De acuerdo a la Ley de Mercado de Valores, es
obligatoria 1la participacidén dentro del proceso, la cual sera

supervisada por la Superintendencia de valores o por la unidad que
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ésta establezca segln las condiciones mismas de los activos que se

titularicen.

Para ampliar este planteamiento veamos el esquema presentado en el
Capitulo 1 donde se muestra la interrelacién de los participantes
del Proceso de Titularizacidén. Sin embargo el objeto de este
esquema es la de comprender la participacién de la Clasificadora

de riesgo; veamos:

FIGURA N° 3: Identificacién de la Clasificadora de Riesgos en el

Proceso de Titularizacién.

SUPERINTENDENCIA DE VALORES DE EL SALVADOR

@ Cesidn @
Sociedad Emisién

Originador Titularizadora l

A 4

dl
~ Titulos Valores

Financiamiento
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Titularizacién Venta

<::> Intermediacidn
1‘ Inversionistas
" ‘ O
:E; ‘

Compra

Cuentas por cobrar

<::> Clasificadora
Pagos

de Riesgo

Clientes
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m O
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Fuente: Cuadro sinéptico elaborado por el grupo de investigacién
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La participacidén de una Sociedad dedicada a la Clasificacién de
Riesgos dentro del proceso de Titularizacidén de Activos tiene
lugar cuando a requerimiento de la Superintendencia de Valores la
emisién de los titulos requieran un respaldo de confianza al

inversionista.

La funcidén que representa en este caso es la de proporcionar una
categoria del riesgo de la inversidén a respaldar; es decir que la
categoria que le sean asignada a los Activos titularizados sera la
que de apertura a la colocacidén de los mismos y sobre todo a la
aceptacioén por parte de los inversionistas. La Sociedad
Titularizadora deberd brindarle toda la informacidén necesaria vy
requerida por esta a fin de emitir una categoria a los activos;
recordemos que la caracteristica esencial de los Activos a
Titularizar es la de ser capaces de generar flujos de dinero
predecibles, por ello, algunos de los mismos activos pueden estar

sujetos a evaluacidédn para demostrar la cualidad sefalada.

Es importante seflalar que si bien es cierto la categoria que la
Clasificadora de Riesgos establece para los activos que
constituyen el Fondo de Titularizacidén es importante, no es
necesaria para que el proceso se desarrolle. La importancia de
contar con una evaluacién de una Clasificadora de Riesgos es la de
generar confianza ante el inversionista que es la persona natural
o juridica a la cual se destinan los Titulos Valores a emitir con

cargo al Fondo de Titularizacidn.

De acuerdo a las Ley de Titularizacidén de Activos vigente en el
pais, establece en su Articulo 26 que la Sociedad Titularizadora
posee la facultad para la contratacién de distintos tipos de

servicios, por lo cual, puede contratar a una Sociedad
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Clasificadora de Riesgo; aunque dentro de la Ley no especifica la

figura de la Clasificadora.

En general podemos mencionar que la figura de la Clasificadora de
Riesgos no es més que la garantia que le brinda la Titularizadora

al inversionista.

3.4 EJERCICIO PRACTICO.

A continuacidén se presentan algunos ejemplos de Titularizacidn de
Activos, atendiendo a los supuestos que a lo largo de este
capitulo han sido planteados; utilizando la dinamica de
seguimiento de eventos, para mejor comprensidén del lector, en
cada una de las fases y las partes involucradas, asi como la forma

en que cada uno es afectado contablemente.

Se utilizara un supuesto general de la transaccién y la
informacién necesaria para su contabilizacién y serd analizado
desde el punto de vista del Originador, Titularizadora, Fondo de

Titularizacidn e Inversionista.

3.4.1 TITULARIZACION DE BONOS.

Supuesto:

La empresa ORIGINADOR, S. A. de C. V., posee una inversién en 300
bonos, con vencimiento a diez afios plazo. Esta inversidén posee en
los libros de la sociedad un valor contable de $300,000.00. La
inversidén genera un rendimiento fijo a una tasa del 10% anual y es
amortizable el 31 de diciembre de cada afio. La inversidén se
recuperarad al vencimiento del titulo con la Ultima cuota de

rendimiento.
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Al tercer afio, la sociedad ORIGINADOR, S.A. DE C.V., requiere
financiar sus actividades productivas por lo que decide
titularizar sus inversiones por $300,000.00, dejando el
rendimiento como ganancia al Fondo de Titularizacidén. La Sociedad
Titularizadora, S.A., pacta titularizar los bonos para estructurar

el Fondo denominado “FONDO DE TITULARIZACION DE BONOS3?”.

Posterior a la sesidén y con cargo al Fondo de Titularizacidédn se
emiten 300 titulos con un valor nominal de $1,000.00 cada uno y
una tasa de rendimiento del 5% anual, a un plazo de vencimiento de

siete afos.

Otros datos:

= Se cancela con cargo al Fondo servicios por calificacién a la
Clasificadora de Riesgos INTERNATIONAL CALIFICATIONS LTDA,
por el 0.25% sobre la inversidén a titularizar.

"= La Titularizadora percibe ingresos por comisidén de
estructuracién del Fondo de Titularizacién del 1% sobre el
monto de la emisidén, pagados en efectivo por el Fondo.

" La sociedad Titularizadora incurre en gastos por servicios de
Publicidad de la sociedad RADIO Y PUBLICIDAD, S.A. DE C.V.
por $2,000.00 mas IVA.

A continuacidén se muestra el desarrollo de los registros contables
que se proponen en los libros del Originador, la Sociedad

Titularizadora, el Fondo de Titularizacidn e inversionista.

32Superando las condiciones necesarias estipuladas por la Superindencia de Valores
de El1 Salvador en 1lo relativo a los requisitos minimos de los activos
susceptibles de titularizacidén vy a la calificacién de 1la Clasificadora de
Riesgos.
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DESARROLILO:

Para la comprensién del planteamiento se vuelve necesaria

la

identificacidén de los siguientes eventos que requieren aplicacidn

contable, ya que como se menciondé antes, el tratamiento contable

difiere para cada una de las figuras que intervienen.

A continuacidén los eventos identificables para registros:

1) La cesidén de la inversidn por el Originador.

2) La constitucidén del fondo de titularizaciodn.

3) Cancelacidén por servicios de la Clasificadora

Riesgos.
4) La emisién de los titulos valores por el

titularizacidn.

de

de

5) Percepcidén de fondos por venta de titulos en la Bolsa de

Valores.
6) E1 pago de los Bonos al originador.
7) Pago de servicios de publicidad por 1la

Titularizadora.

8) La percepcidn de los intereses de los

titularizados para el primer afio.

Sociedad

bonos

9) Percepcidén de comisidén por estructuracidédn de la Sociedad

Titularizadora.

10) Pago de amortizacidén de los intereses sobre los titulos

emitidos a los inversionistas del fondo para el primer

afio por el Fondo de titularizaciédn.
11) Registro por la compra de los titulos

inversionista.

12) Amortizacién del ©primer afilo de los ingresos

rendimiento de la inversidn en los libros

inversionista.

13) Retorno de la inversidén por el inversionista.

el

por

del
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Sin embargo identificar los eventos registrables, no significa que
estos deban ser tratados sucesivamente, en el desarrollo de este
caso ya que no corresponden al orden en que cada participante

intervendrad en el proceso.

REGISTROS CONTABLES A REALIZARSE POR PARTE DEL ORIGINADOR.

» Registro por la inversidén en bonos.
Célculos:
Valor nominal por bono: $1,000.00

Numero de bonos: 300

$1,000.00 x 300 = $300,000.00

Partida N° Xn
Inversiones Permanentes $ 300,000.00

Titulos Valores
Bonos

Efectivo y Equivalente S 300,000.00

Bancos
V/ Compra de 300 bonos, a un
plazo de 10 afios con rendimiento
anual de 10%.

» Registro por 1la amortizacién del rendimiento para el

primer afio de la inversién.

Célculos:

Inversidén: $300,000.00

Rendimiento anual: 10%

Amortizacidén: Inversidn X Tasa de Rendimiento

Amortizacién: $300,000.00 X 0.10 = $30,000.00

Partida N° Xn
Efectivo y Equivalente $30,000.00
Bancos

Ingresos Financieros $30,000.00

Intereses
V/ percepcidédn de amortizaciédn
anual de rendimiento por
inversidén en bonos.
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Para efectos de comprensidén, es necesario dejar claro gque el
anterior registro se ha de realizar en la contabilidad del

Originador de la misma forma para el segundo y tercer afio de la

inversidn.

» Registro por la cesién® de los Bonos para la

titularizacién.
Célculos:
Valor en Libros : $300,000.00
Partida N° Xn
Cuentas por Cobrar $300,000.00

Fondo de Titularizacidédn de Bonos

Inversiones Permanentes $300,000.00

Titulos Valores
V/ Cesidén de la inversidén en Bonos a
la Sociedad Titularizadora, S.A

> Registro por la percepcién de los fondos por cesidén de los

Bonos para la titularizacién.

Célculos:

Valor de la Transaccidén $300,000.00, por lo que se tiene:

Total a Recibir $300,000.00

Partida N° Xn

Efectivo y Equivalente $300,000.00
Bancos
Cuentas por Cobrar $300,000.00

Fondo de Titularizacién de Bonos
V/ percepcidén de los fondos
provenientes de la titularizacidén de
Bonos.

33 La cesién estad exenta de impuesto (IVA), de acuerdo al articulo 86 vy

siguientes de la ley de titularizacidén de activos, de El1 Salvador.
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REGISTROS CONTABLES A REALIZARSE POR PARTE DEL

TITULARIZACION.

FONDO DE

» Constitucién del fondo por titularizacién de Bonos.

Datos:

Valor de los titulos $300,000.00

Vencimiento: 7 afios

Valor de adquisicién por parte de la titularizadora $300,000.00

Cédigo Partida N° Xn

120 |Activos en Titularizacién Largo Plazo

$300,000.00

1200 |Activos Titularizados Largo Plazo

1200020 [Valores

210 Documentos por Pagar $300,000.00
2100 Documentos por Pagar
2100000 Originador

V/ Constitucién del fondo por la
titularizacidén de 300 Bonos, a un
valor nominal de $1,000.00

» Emisién de valores producto de la Titularizacién de Bonos.

Datos:

Numero de titulos a emitir: 300

Valor

Valor

nominal por titulo: $1,000.00
de la emisién: $300,000.00 ($1,000.00 x 300)

Cédigo

Partida N° Xn

112

Cuentas y Documentos por Cobrar

$300,000.00

1120

Cuentas y Documentos por Cobrar

1120010

Tenedores de Valores

220

Obligaciones por Titularizacién de
Activos (Largo Plazo)

$300,000.00

2200

Obligaciones por Titularizacidn de
Activos (Largo Plazo)

2200020

Valores

V/ Emisidén de valores por titularizaciédn
de Bonos.
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» Al momento de recibir el efectivo proveniente de la Emisién

de valores por titularizacién de Bonos.

Cédigo Partida N° Xn

111 | Bancos $300,000.00

1110 | Bancos Cuenta Corriente

1110000 | Depbésitos en Cuenta Corriente

112 Cuentas y Documentos por Cobrar $300,000.00
1120 Cuentas y Documentos por Cobrar
1120010 Tenedores de Valores
v/ Emisién de valores por

titularizacidén de Bonos.

» Registro para realizar el pago de la Inversién en Bonos

cedidos para la titularizacién.
Datos.

Valor de la transaccidén: $300,000.00

Cédigo Partida N° Xn
210 | Documentos por Pagar $300,000.00
2100 | Documentos por Pagar
2100000 | Originador
111 Bancos $300,000.00
1110 Bancos Cuenta Corriente
1110000 Depdsitos en Cuenta Corriente
V/ Pago al originador por los Bonos
cedidos en la constitucién del fondo de
titularizacién.
» La percepcién de los intereses de los bonos titularizados

para el primer aiio.
Célculos:
Valor Nominal de los Bonos $300,000.00
Tasa de Rendimiento anual 10%
Amortizacidén = Valor nominal X Tasa de rendimiento

Amortizacién = $300,000.00 X 0.10 = $30,000.00
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Cédigo

Partida N° Xn

111

Bancos

$30,000.00

1110

Bancos Cuenta Corriente

1110000

Depbdésitos en Cuenta Corriente

510 Ingresos por Activos Titularizados $30,000.00
5100 Ingresos por Activos Titularizados
5100020 Valores

V/ Percepciédn del rendimiento de 10%
anual por Bonos titularizados.

> Amortizacién de los intereses sobre los titulos emitidos a

Calculos:

Valor Nominal de los valores

Tasa de Rendimiento anual 5%

Amortizacidén = Valor nominal X Tasa de rendimiento

Amortizacién = $300,000.00 X 0.05 = $15,000.00

los inversionistas del fondo para el primer aiio.

por titularizacién $300,000.00

Cédigo Partida N° Xn
420 | Intereses Valores Titularizacién $15,000.00
4200 | Intereses Valores Titularizacidn
4200000 | Intereses Valores Titularizacidn
220 Obligaciones por Titularizacién de
Activos (Largo Plazo) $15,000.00
200 Obligaciones por Titularizacidén de
Activos (Largo Plazo)
2200020 Valores

V/ Provisién de los intereses en valores
titularizacién a ser pagados a los
inversionistas.
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» Pago de Intereses a los Inversionistas.

Cédigo Partida N° Xn

Obligaciones por Titularizacién de

220
Activos (Largo Plazo)

$15,000.00

Obligaciones por Titularizacidn de

2200 ,
Activos (Largo Plazo)

2200020 |Valores

111 Bancos $15,000.00
1110 Bancos Cuenta Corriente
1110000 Depdsitos en Cuenta Corriente
V/ amortizacién de los intereses en
valores titularizacién a los
inversionistas.

» Registro para realizar el pago de

Clasificadora de Riesgos.

Célculos:

la comisién a 1la

Valor Nominal de los valores por titularizacidén $300,000.00

Tasa por comisidén de calificacién : 0.25%
Amortizacidén = Valor nominal X Tasa de rendimiento

Amortizacién = $300,000.00 X 0.0025 = § 750.00

Cédigo Partida N° Xn

411 |Gastos por Clasificacién de Riesgos

8 750.00

4110 | Clasificadoras de Riesgos

4110000 |Clasificadoras de Riesgos

111 Bancos S 750.00
1110 Bancos Cuenta Corriente
1110000 Depdésitos en Cuenta Corriente

V/ Pago a la titularizadora la comisidn
en la titularizacidén de Bonos.
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> Registro para realizar el pago de

Titularizadora.

Célculos:

la comisién a 1la

Valor Nominal de los valores por titularizacién $300,000.00

Tasa por comisién de estructuracidén: 1%

Amortizacidn = Valor nominal X Tasa de rendimiento

Amortizacién = $300,000.00 X 0.01 = $3,000.00

Cédigo Partida N° Xn
440 |Otros Gastos $3,000.00
4400 | Otros Gastos
4400000 |Otros Gastos
111 Bancos $ 3,000.00
1110 Bancos Cuenta Corriente
1110000 Depbdsitos en Cuenta Corriente
V/ Pago a la titularizadora la comisiédn
en la titularizacién de Bonos.
REGISTROS CONTABLES A REALIZARSE POR PARTE DE LA SOCIEDAD

TITULARIZADORA.

» Percepcidén del pago de la comisién a la Titularizadora.

Céalculos:

Valor Nominal de los valores por titularizacidédn $300,000.00

Tasa por comisién de estructuracidén: 1%

Amortizacidén = Valor nominal X Tasa de rendimiento

Amortizacidn

$300,000.00 X 0.01 = $3,000.00
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Cédigo

Partida N° Xn

Bancos e Intermediarios Financieros no

111 .
Bancarios $3,000.00
1111 |Bancos e Intermediarios locales
1111000 | Depdsitos en Cuenta Corriente
510 Ingresos por Titularizacién de
Activos $3,000.00
Ingresos por Servicios de
5100 Estructuracidén y Administracidn
de Patrimonios Separados.
5100000 Ingresos por Estructuracidén e

Integracién
V/ Cobro de la comisién por la
estructuracién de titularizacién de
Bonos.

» Registro para realizar el pago de servicios de publicidad a

la Sociedad RADIO Y PUBLICIDAD, S.A. DE C.V.

Célculos:
Valor del Servicio : $2,000.00
IVA 13% : S 260.00 ($2,000.00 x 0.13)
Total a pagar : $2,260.00
Forma de pago : Efectivo
Cédigo Partida N° Xn
411 | Otros Gastos $2,000.00
1110 Gastos por servicios recibidos de
terceros
4112090 | Servicios de publicidad
116 |Crédito Fiscal IVA $ 260.00
1160 | Crédito Fiscal IVA
1160000 | Crédito Fiscal IVA
111 Bancos S 2,260.00
1110 Bancos Cuenta Corriente
1110000 Depdésitos en Cuenta Corriente
V/ Pago de publicidad.
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REGISTROS CONTABLES A REALIZARSE POR PARTE DEL INVERSIONISTA.

» Adquisicién de la inversidén en valores provenientes de

titularizacién de bonos.

Calculos:

Valor nominal de los titulos: $1,000.00
Numero de titulos: 300

$1,000.00 x 300 = $300,000.00

Partida N° Xn

Inversién Permanente $300,000.00

Titulos Valores

Efectivo y Equivalente

$300,000.00

Bancos

V/ Adquisicién de valores
provenientes de titularizacidn de
bonos.

> Recepcidén de 1la amortizacién de 1los

intereses sobre los

titulos invertidos provenientes de la titularizacién para el

primer aiio.

Célculos:

Valor Nominal de los valores por titularizacién $300,000.00

Tasa de Rendimiento anual 5%

Amortizacidén = Valor nominal X Tasa de rendimiento

Amortizacién = $300,000.00 X 0.05 = $15,000.00

Partida N° Xn

Efectivo y Equivalente $15,000.00

Bancos

Ingresos Financieros

$15,000.00

Intereses

V/ percepcién de los intereses sobre
la inversidén en valores provenientes
de titularizacién
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CAPITULO IV.

CONCLUSIONES Y RECOMENDACIONES

4.1 CONCLUSIONES.

A través de la investigacidén de campo realizada a los
profesionales de la contaduria publica que ejercen la misma,

podemos establecer las siguientes conclusiones:

1. Debido a la aprobacién reciente de la ley de Titularizacidén de
Activos en E1 Salvador, los profesionales que ejercen la
contaduria publica, poseen un minimo y casi nulo conocimiento de
la ley y por consiguiente del tratamiento contable que la figura

requiere.

2. No existe a la fecha de presentacidén de esta investigacidén un
documento bibliografico que brinde una guia sobre el tratamiento
contable aplicada a la Titularizaciédn de Activos desde los puntos
de vista de cada una de las figuras qgque participan en el proceso

de titularizacidn.

3. Segun lo establece la ley de Titularizacidén de Activos aprobada
en diciembre de 2007 en El salvador, es la Superintendencia de
Valores, la encargada de emitir las normas técnicas contables
aplicadas a la Titularizadoras gque operan en el pais y a los

Fondos de Titularizacidédn que estos constituyan.

4. No existe en el pais experiencia sobre procesos de liquidacién

de Sociedades Titularizadoras ni de Fondos de Titularizacidédn que
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hagan integro el andlisis del proceso de titularizacidén de

activos.

5. Los profesionales de la contaduria puUblica, requieren guias
técnicas que ilustren el tratamiento contable de la Titularizacidn
de Activos, debido a la poca informacidédn que se tiene sobre esta

forma de financiamiento; vy

6. A mayor empleo de la figura de Titularizacidédn de Activos en E1
Salvador por parte de micro y pequeflas empresas, mayor es la
necesidad de contar con un modelo gque muestre el tratamiento

contable de la misma.

4.2 RECOMENDACIONES.

1. Con respecto al poco conocimiento que existe de la 1ley de
Titularizacidén de Activos, se recomienda a los profesionales de la
contaduria publica, estar informadndose constante mente, en la
documentacién que en materia técnica y legal pueda ser emitida por
la superintendencia de valores, que afecte directa o
indirectamente a las actividades empresariales de las entidades en

que laboran.

2. Es recomendable que la superintendencia de wvalores, en su rol
de entidad supervisora de las actividades de titularizacidédn de
activos, emita las guias técnicas que ilustren el tratamiento a
seguir de las operaciones que realicen las sociedades

Titularizadoras, como también los fondos de titularizacidn.

143

——
| G-



3. Con relacidén a las normas contables de la titularizacién de
activos, es necesario que la Superintendencia de a conocer las
normas definitivas para el tratamiento contable de la
titularizacién de activos, que vengan en armonia con las demas
normas técnicas, y los Principios de Contabilidad Generalmente
Aceptados a nivel ilustrativo practico que facilite su

comprensién.

4. Que se tome como punto de partida la realizacidén de este
estudio, para abordar posteriormente figuras como la liquidacién

de sociedades Titularizadoras y fondos de titularizaciédn.

5. Para satisfacer las necesidades de 1los profesionales de la
contaduria puUblica en el desconocimiento de la Titularizacidédn de
Activos, es necesario disefiar fuentes bibliogradficas gque muestren
de forma practica, el tratamiento contable de la titularizacidén de

activos.

6. Crear alternativas, de informacidédn y capacitacidn empresarial,
que muestre las ventajas de financiarse a través de la
Titularizacidén de Activos, para las micro y pequefias empresas, Jque
permita colocar esta figura dentro de las principales fuentes de
financiamiento para dichas empresas, en el desarrollo de sus

actividades.
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MODELO DE ENCUESTA
UTILIZADA
EN LARECOLECCION DE DATOS.



UNIVERSIDAD DE EL SALVADOR

FACULTAD DE CIENCIAS ECONOMICAS
ESCUELA DE CONTADURIA PUBLICA

ENCUESTA DE OPINION SOBRE LA TITULARIZACION DE ACTIVOS

Objetivo: Conocer el nivel de informacidén que los Profesionales de
la Contaduria Publica poseen acerca del tratamiento contable para

la Titularizacidn de Activos.

Indicaciones: Lea detenidamente cada ©pregunta vy subraye la

respuesta que considere adecuada.

1. Afios que posee ejerciendo la profesidén de Contador Publico:
a) Menos de 1 b) de 1l a 3 c) de 3 a 5
d) Mas de 5

2. Categoria en que se ubica la Empresa donde labora actualmente.
a) Micro b) Pequeiia c) Mediana

d) Grande

3. La entidad donde wusted labora se clasifica de acuerdo a su

actividad en:

a) Industria b) Comercio c) Servicio

d) Financiera



4., La inversién destinada a su educacidédn profesional continua, por
parte de la Entidad donde usted labora, se puede clasificar como:

a) Nula b) Poca c) Regular d) Mucha

5. ¢Cébmo calificaria el habito personal en lo que se refiere a la

actualizacidén de informacidédn que fortalezca su curriculo?

a) Regular b) Bueno c) Muy Bueno

6. ¢Conoce la ley de “Titularizacidén de Activos”, en E1l Salvador,

entrada en vigencia en diciembre del afio 200772

a) Si b) No

7. ¢Identifica la figura de Titularizacidén de Activos vy 1los
procesos contables a seguir para su aplicacién?

a) Si b) No

8. ¢Existe la necesidad de conocer el tratamiento contable de la

Titularizacidén de Activos en el desempefio de sus funciones?

a) Si b) No

9. Si requiriera el tratamiento contable de la Titularizacidén de

Activos, ¢cual fuera su fuente para obtenerla?

a) Capacitaciones b) Guias Practicas

c) Internet d) Otros:




10. ¢En qué plazo ve usted la posibilidad que la empresa en dgue
labora, adopte 1la forma de financiamiento por medio de la
Titularizacién de Activos?

a) En corto plazo b) En mediano plazo c) En largo plazo

11. Si las PyMES se financiaran a través de la Titularizacidn de
Activos, ¢considera que existe la necesidad de realizar una

divulgacidén sobre el Tratamiento Contable?

a) Si b) No

12. :;Bajo que perspectiva cree que seria conveniente desarrollar
una guia sobre el Tratamiento Contable de la Titularizacidn de
Activos?

a) Técnica b) Fiscal c) Las dos anteriores

13. ¢En qué medida influye la no existencia en El Salvador de
empresas qgque Titularicen sus Activos, para el conocimiento del
Contador PUblico en esa &rea?

a) Nada b) Poca c) Regular d) Mucha

14. :;Qué efecto puede producir el desconocimiento del tratamiento
contable de la Titularizacidén de Activos, para la empresa donde

labora si decide implementar esta figura?
a) Mala aplicacién de registros
b) Toma de decisiones equivocadas
c) Opinién calificada del auditor independiente

d) Todas las anteriores



15. Atendiendo el tamafio de las empresas en el pais, ;dénde
considera que se ejecute implementacidén de la Titularizacidn de

Activos en los préximos 2 afios?:

a) Micro y pequefias empresas
b) Medianas empresas
c) Grandes empresas

d) Todas las anteriores.

16. Si la gerencia le planteara la decisién de Titularizar sus
activos, ¢necesitaria una guia que muestre el Tratamiento
Contable?

a) Si b) No

17. Qué porcentaje de similitud le asigna al Tratamiento Contable
de 1la Titularizacidén de Activos en paises latinoamericanos en

relacidén con la implementacidédn en E1l Salvador:

a) 0% al 25% b) 25% al 50% «c¢) 50% al 75% d) 75% al 100%

18. Cbébmo clasifica el aporte de la Normativa Técnica Contable
adoptada en El1 Salvador de cara a la implementacién de figuras

como la Titularizacidn de Activos?

a) Inadecuada b) Insuficiente c) Suficiente

19. ;Comparte la hipdtesis que establece que “de la aplicacidén de
la Titularizacién de Activos en las PyMES depende la necesidad de
contar con un Tratamiento Contable de la misma para apoyar al
profesional de la Contaduria Publica”?

a) Si b) No



20. ¢Considera que ante el surgimiento de una Ley que incorpora la
Titularizacidn de activos, deba  promoverse su Tratamiento

Contable?
a) Si b) No



CATALOGO DE CUENTAS
PARA TITULARIZADORAS
DEACTIVOS



CcODIGO DESCRIPCION
1 ACTIVO
11 ACTIVO CORRIENTE
110 EFECTIVO Y SUS EQUIVALENTES
1100 CAJA CHICA
1101 CAJA GENERAL
111 BANCOS E INTERMEDIARIOS FINANCIEROS NO BANCARIOS
1111 BANCOS E INTERMEDIARIOS LOCALES
1111000 DEPOSITOS EN CUENTA CORRIENTE
1111010 DEPOSITOS EN CUENTAS DE AHORRO
1111020 DEPOSITOS A PLAZO
1112 BANCOS Y FINANCIERAS DEL EXTERIOR
1112000 DEPOSITOS EN CUENTA CORRIENTE
1112010 DEPOSITOS EN CUENTAS DE AHORRO
1112020 DEPOSITOS A PLAZO
112 DISPONIBLE RESTRINGIDO
1120 DEPOSITOS EN GARANTIA
1120000 DEPOSITOS EN GARANTIA EN M.L.
1120010 DEPOSITOS EN GARANTIA EN M.E.
1121 OTRAS DISPONIBILIDADES RESTRINGIDAS
OTRAS DISPONIBILIDADES
1121000 RESTRINGIDAS EN M.L.
OTRAS DISPONIBILIDADES
1121010 RESTRINGIDAS EN M.E.
113 INVERSIONES FINANCIERAS
1130 INVERSIONES CONSERVADAS PARA NEGOCIACION
1130000 BONOS PUBLICOS
BONOS DE ENTIDADES FINANCIERAS
1130010 PRIVADAS
1130020

BONOS DE ENTIDADES NO



cODIGO DESCRIPCION

FINANCIERAS PRIVADAS

1130030 BONOS EXTRANJEROS PUBLICOS
1130040 BONOS EXTRANJEROS PRIVADOS
1130050 PAPELES BURSATILES

CERTIFICADOS DE INVERSION DE
1130060 ENTIDADES FINANCIERAS

CERTIFICADOS DE INVERSION DE
1130070 ENTIDADES NO FINANCIERAS

OTRAS INVERSIONES EN TITULOS
VALORES DE RENTA FIJA DE
1130080 ENTIDADES PUBLICAS

OTRAS INVERSIONES EN TITULOS
VALORES DE RENTA FIJA DE
1130090 ENTIDADES PRIVADAS FINANCIERAS

OTRAS INVERSIONES EN TITULOS

VALORES DE RENTA FIJA DE

ENTIDADES PRIVADAS NO
1130100 FINANCIERAS

VALORES EN GARANTIA (REPORTOS
1130110 DE VENTA)

1130120 ACCIONES

INVERSIONES EN ADMINISTRACION
1130130 DE CARTERA

INVERSIONES EN FONDOS DE
1130140 TITULATIZACION

1130150 ETF’'S Y OTRAS PARTICIPACIONES

OTRAS INVERSIONES EN TITULOS

1130160 VALORES DE RENTA VARIABLE
1130170 INVERSIONES EN
1130180 DERIVADOS
1131 INVERSIONES CONSERVADAS HASTA EL VENCIMIENTO
1131000 BONOS PUBLICOS

BONOS DE ENTIDADES FINANCIERAS
1131010 PRIVADAS



cODIGO

DESCRIPCION

1131020

1131030

1131040

1131050

1131060

1131070

1131080

1131090

1131100

1131110

1131120

1131130

1131140

1131150

1132

1132000

1132010

1132020

1132030

1132040

BONOS DE ENTIDADES NO
FINANCIERAS PRIVADAS

BONOS EXTRANJEROS PUBLICOS
BONOS EXTRANJEROS PRIVADOS
PAPELES BURSATILES

CERTIFICADOS DE INVERSION DE
ENTIDADES FINANCIERAS

CERTIFICADOS DE INVERSION DE
ENTIDADES NO FINANCIERAS

OTRAS INVERSIONES EN TITULOS
VALORES DE RENTA FIJA DE
ENTIDADES PUBLICAS

OTRAS INVERSIONES EN TITULOS
VALORES DE RENTA FIJA DE
ENTIDADES PRIVADAS FINANCIERAS

OTRAS INVERSIONES EN TITULOS
VALORES DE RENTA FIJA DE
ENTIDADES PRIVADAS NO
FINANCIERAS

INVERSIONES EN FONDOS DE
TITULARIZACION

ETF’S Y OTRAS PARTICIPACIONES

OTRAS INVERSIONES EN TITULOS
VALORES DE RENTA VARIABLE

INVERSIONES EN

DERIVADOS

INVERSIONES DISPONIBLES PARA LA VENTA

BONOS PUBLICOS

BONOS DE ENTIDADES FINANCIERAS
PRIVADAS

BONOS DE ENTIDADES NO
FINANCIERAS PRIVADAS

BONOS EXTRANJEROS PUBLICOS

BONOS EXTRANJEROS PRIVADOS



cODIGO

DESCRIPCION

1132050

1132060

1132070

1132080

1132090

1132100

1132110

1132120

1132130

1132140

1132150

1132160

1132170

1132180

1132190

1133

1133000

1133010

PAPELES BURSATILES

CERTIFICADOS DE INVERSION DE
ENTIDADES FINANCIERAS

CERTIFICADOS DE INVERSION DE
ENTIDADES NO FINANCIERAS

OTRAS INVERSIONES EN TITULOS
VALORES DE RENTA FIJA DE
ENTIDADES PUBLICAS

OTRAS INVERSIONES EN TITULOS
VALORES DE RENTA FIJA DE
ENTIDADES PRIVADAS FINANCIERAS

OTRAS INVERSIONES EN TITULOS
VALORES DE RENTA FIJA DE
ENTIDADES PRIVADAS NO
FINANCIERAS

VALORES EN GARANTIA (REPORTOS
DE VENTA)

ACCIONES

INVERSIONES EN ADMINISTRACION
DE CARTERA

INVERSIONES EN FONDOS DE
TITULARIZACION

ETF’S Y OTRAS PARTICIPACIONES

OTRAS INVERSIONES EN TITULOS
VALORES DE RENTA VARIABLE

INVERSIONES EN
DERIVADOS

SUSCRIPCIONES DE TITULOS
VALORES, EN MERCADO PRIMARIO

(ESTIMACION PARA VALUACION DE INVERSIONES
FINANCIERAS )

INVERSIONES CONSERVADAS PARA
NEGOCIACION

INVERSIONES CONSERVADAS HASTA
EL VENCIMIENTO



cODIGO

DESCRIPCION

1133020

114

1140

1140000

1140010

1140020

1141

1141000

1141010

1142

1142000

1143

1143000

1144

1144000

1145

1145000

1146

1146000

1146010

1146020

1146030

1146040

1147

INVERSIONES DISPONIBLES PARA LA
VENTA

CUENTAS Y DOCUMENTOS POR COBRAR

ORIGINADORES

FONDOS DE

RECEPCION DE ACTIVOS PARA
INTEGRACION DE FONDOS DE
TITULARIZACION

COMISIONES
OTROS
TITULARIZACION
COMISIONES

OTROS

CASAS CORREDORAS DE BOLSA

CASAS CORREDORAS DE BOLSA

INVERSIONISTAS

INVERSIONISTAS

BOLSA DE VALORES

BOLSA DE VALORES

CENTRAL DEPOSITO Y CUSTODIA DE VALORES

CENTRAL DEPOSITO Y CUSTODIA DE
VALORES

OTRAS CUENTAS POR COBRAR

INTERESES PAGADOS POR
ANTICIPADO.

ANTICIPOS A PROVEEDORES

INDEMNIZACIONES RECLAMADAS POR
SINIESTROS

FALTANTES DE CAJA

OTRAS CUENTAS POR COBRAR

(ESTIMACION PARA CUENTAS INCOBRABLES)



CcODIGO DESCRIPCION
1147000 ORIGINADORES
1147010 FONDOS DE TITULARIZACION
1147020 CASAS CORREDORAS DE BOLSA
1147040 INVERSIONISTAS
1147050 BOLSA DE VALORES
CENTRAL DE DEPOSITO Y CUSTODIA
1147060 DE VALORES
1147070 OTRAS CUENTAS POR COBRAR
115 CUENTAS Y DOCUMENTOS POR COBRAR RELACIONADAS.
1150 CUENTAS Y DOCUMENTOS POR COBRAR A EMPLEADOS
1150000 ANTICIPOS DE SUELDOS
1150010 PRESTAMOS DE CORTO PLAZO
1150020 OTROS
CUENTAS Y DOCUMENTOS POR COBRAR A DIRECTORES Y
1151 ACCIONISTAS
1151000 PRESTAMOS A DIRECTORES
1151010 PRESTAMOS A ACCIONISTAS
1151020 OTROS
CUENTAS Y DOCUMENTOS POR COBRAR A EMPRESAS
1152 RELACIONADAS
1152000 PRESTAMOS
1152010 COMISIONES POR SERVICIOS
1152020 OTROS
1153 ESTIMACION POR CUENTAS INCOBRABLES
CUENTAS Y DOCUMENTOS POR COBRAR
1153000 A EMPLEADOS
CUENTAS Y DOCUMENTOS POR COBRAR
1153010 A DIRECTORES Y ACCIONISTAS

1153020

CUENTAS Y DOCUMENTOS POR COBRAR
A EMPRESAS RELACIONADAS



cODIGO DESCRIPCION

116 EXCEDENTES DE FONDOS DE TITULARIZACION
1160 EXCEDENTES DE FONDOS DE TITULARIZACION

EXCEDENTES DE FONDOS DE

1160000 TITULARIZACION
117 RENDIMIENTOS POR COBRAR
1170 BANCOS LOCALES
1170000 RENDIMIENTOS POR COBRAR EN M.L.
1170010 RENDIMIENTOS POR COBRAR EN M.E.
1171 RENDIMIENTOS POR COBRAR POR INVERSIONES FINANCIERAS

INVERSION EN VALORES DE RENTA
1171000 FIJA

INVERSIONES EN VALORES DE RENTA
1171010 VARIABLE

INVERSIONES EN FONDOS

1171020 COLECTIVOS
1171030 REPORTOS
1171040 DERIVADOS

SUSCRIPCIONES DE TITULOS

1171050 VALORES, EN MERCADO PRIMARIO

118 IMPUESTOS

1180 IVA, CREDITO FISCAL
1180000 IVA, CREDITO FISCAL

IMPUESTO IVA A CUENTA POR

1180010 RETENCION
1180020 IMPUESTO IVA PERCIBIDO
1180030 OTRAS RETENCIONES

1181 IMPUESTOS A LA RENTA

PAGO A CUENTA DE IMPUESTO A LA
1181000 RENTA

CREDITO FISCAL DEL IMPUESTO
1181010 SOBRE LA RENTA



cODIGO

DESCRIPCION

1181020

119

1190

1190000

1190010

1190020

1190030

1190040

1190050

1190060

1190070

1190080

1191

1191000

1191010

1192

1192000

1193

1193000

1194

1194000

12

120

1200

1200000

INMUEBLES

TERRENOS

IMPUESTO SOBRE LA RENTA
RETENIDO

GASTOS PAGADOS POR ANTICIPADO

GASTOS PAGADOS POR ANTICIPADO POR SERVICIOS

ALQUILERES PAGADOS POR
ANTICIPADO

SEGUROS PAGADOS POR ANTICIPADO
PRIMAS POR FIANZA

SUSCRIPCIONES PAGADAS POR
ANTICIPADO

PUBLICIDAD Y MERCADEO
COMUNICACIONES.

COSTO DE FISCALIZACION.
CUOTAS DE MEMBRESIA.

OTROS GASTOS POR SERVICIO
PAGADOS ANTICIPADAMENTE

IMPUESTO SOBRE LA RENTA DIFERIDO

PROVISION POR VALUACION

OTRAS PROVISIONES

GASTOS PAGADOS POR ANTICIPADO EN MATERIALES

UTILES DE OFICINA Y PAPELERIA

CONTRATOS DE LEASING

CONTRATOS DE LEASING

ACTIVOS PARA LEASING

ACTIVOS PARA LEASING

ACTIVO NO CORRIENTE

TERRENOS



cODIGO DESCRIPCION

1200010 REVALUACION DE TERRENOS

1200020 DETERIORO ACUMULADO DE TERRENOS
1201 EDIFICIO

1201000 EDIFICIOS

1201010 REVALUACION DE EDIFICIOS

DEPRECIACION ACUMULADA DE
1201020 EDIFICIOS

DETERIORO ACUMULADO DE

1201030 EDIFICIOS
1202 INSTALACIONES
1202000 INSTALACIONES
1202010 REVALUACION DE INSTALACIONES

DEPRECIACION ACUMULADA DE
1202020 INSTALACIONES

DETERIORO ACUMULADO DE

1202030 INSTALACIONES
121 MUEBLES
1210 VEHICULOS.
1210000 VEHICULOS.
1210010 REVALUACION DE VEHICULOS

DEPRECIACION ACUMULADA DE
1210020 VEHICULOS

DETERIORO ACUMULADO DE

1210030 VEHICULOS

1211 MOBILIARIO Y EQUIPO
1211000 MOBILIARIO DE OFICINA
1211010 EQUIPOS DE COMPUTACION
1211020 OTROS EQUIPOS DE OFICINA
1211030 EQUIPO DE COMUNICACION

1211040 EQUIPO DE SEGURIDAD



cODIGO DESCRIPCION

1211050 OTROS EQUIPOS

DEPRECIACION ACUMULADA DE
1211060 MOBILIARIO Y EQUIPO

DETERIORO ACUMULADO DE
1211070 MOBILIARIO Y EQUIPO

1212 BIENES TOMADOS EN ARRENDAMIENTO FINANCIERO

INMUEBLES TOMADOS EN
1212000 ARRENDAMIENTO FINANCIERO

MOBILIARIO Y EQUIPO DE OFICINA
TOMADOS EN ARRENDAMIENTO
1212010 FINANCIERO

EQUIPOS DE TRANSPORTE TOMADOS
1212020 EN ARRENDAMIENTO FINANCIERO

OTROS BIENES TOMADOS EN
1212030 ARRENDAMIENTO FINANCIERO

DEPRECIACION ACUMULADA DE
BIENES TOMADOS EN ARRENDAMIENTO
1212040 FINANCIERO

DETERIORO ACUMULADO DE BIENES
TOMADOS EN ARRENDAMIENTO

1212050 FINANCIERO

1213 OTROS BIENES DE USO DIVERSO
1213000 OBRAS DE ARTE
1213010 BIBLIOTECA
1213020 OTROS BIENES

DEPRECIACION ACUMULADA DE OTROS
1213030 BIENES DE USO DIVERSO

DETERIORO ACUMULADO DE OTROS

1213040 BIENES DE USO DIVERSO
1214 PROPIEDADES DE INVERSION

1214000 TERRENOS

1214010 EDIFICIOS

DEPRECIACION ACUMULADA DE
1214020 PROPIEDADES DE INVERSION



cODIGO

DESCRIPCION

1214030

122

1220

1220000

1220010

1220020

1220030

1220040

1220050

123

1230

1230000

1230010

1230020

1231

1231000

1231010

1232

1232000

1232010

1233

1233000

1233010

1234

1234000

DETERIORO ACUMULADO DE
PROPIEDADES DE INVERSION

MEJORAS EN PROPIEDAD PLANTA Y EQUIPO
MEJORAS
EN TERRENOS
EN EDIFICIOS
EN INSTALACIONES
EN VEHICULOS
MEJORAS EN OTROS ACTIVOS

DEPRECIACION ACUMULADA DE
MEJORAS

CUENTAS Y DOCUMENTOS POR COBRAR A LARGO PLAZO DE
CLIENTES

ORIGINADORES

RECEPCION DE ACTIVOS PARA
INTREGRACION DE FONDOS DE
TITULARIZACION

COMISIONES
OTROS

FONDOS DE TITULARIZACION
COMISIONES
OTROS

CASAS CORREDORAS DE BOLSA
CASAS CORREDORAS DE BOLSA
OTROS

INVERSIONISTAS
INVERSIONISTAS
OTROS

BOLSA DE VALORES

BOLSA DE VALORES



CcODIGO DESCRIPCION
1234010 OTROS
1235 CENTRAL DEPOSITO Y CUSTODIA DE VALORES
CENTRAL DE DEPOSITO Y CUSTODIA
1235000 DE VALORES
1235010 OTROS
1236 OTRAS CUENTAS POR COBRAR A LARGO PLAZO
1236000 PRESTAMOS
1236010 OTROS
1237 ESTIMACION POR CUENTAS INCOBRABLES
1237000 ORIGINADORES
1237010 FONDOS DE TITULARIZACION
1237020 CASAS CORREDORAS DE BOLSA
1237030 INVERSIONISTAS
1237040 BOLSA DE VALORES
CENTRAL DEPOSITO Y CUSTODIA DE
1237050 VALORES
OTRAS CUENTAS POR COBRAR A
1237060 LARGO PLAZO
CUENTAS Y DOCUMENTOS POR COBRAR A LARGO PLAZO
124 RELACIONADAS
1240 CUENTAS Y DOCUMENTOS POR COBRAR A EMPLEADOS
1240000 PRESTAMOS
1240010 OTROS
CUENTAS Y DOCUMENTOS POR COBRAR A ACCIONISTAS Y
1241 DIRECTORES
1241000 PRESTAMOS A DIRECTORES
1241010 PRESTAMOS A ACCIONISTAS
1241020 OTROS

1242

CUENTAS Y DOCUMENTOS POR COBRAR A EMPRESAS
RELACIONADAS



cODIGO DESCRIPCION
1242000 PRESTAMOS
1242010 OTROS
1243 ESTIMACION POR CUENTAS INCOBRABLES
CUENTAS Y DOCUMENTOS POR COBRAR
1243000 A EMPLEADOS
CUENTAS Y DOCUMENTOS POR COBRAR
1243010 A ACCIONISTAS
CUENTAS Y DOCUMENTOS POR COBRAR
1243020 A EMPRESAS RELACIONADAS
125 ACTIVOS INTANGIBLES
1250 LICENCIAS Y CONCESIONES
1250000 LICENCIAS Y CONCESIONES
AMORTIZACION ACUMULADA DE
1250010 LICENCIAS Y CONCESIONES
DETERIORO ACUMULADO DE
1250020 LICENCIAS Y CONCESIONES
1251 PROGRAMAS INFORMATICOS
1251000 PROGRAMAS INFORMATICOS
AMORTIZACION ACUMULADA DE
1251010 PROGRAMAS INFORMATICOS
DETERIORO ACUMULADO DE
1251020 PROGRAMAS INFORMATICOS
1252 FRANQUICIAS
1252000 FRANQUICIAS
AMORTIZACION ACUMULADA DE
1252010 FRANQUICIAS
DETERIORO ACUMULADO DE
1252020 FRANQUICIAS
1253 SITIOS WEB
1253000 SITIOS WEB

1253010

AMORTIZACION ACUMULADA DE
SITIOS WEB



CcODIGO DESCRIPCION
DETERIORO ACUMULADO DE SITIOS
1253020 WEB
1254 OTROS INTANGIBLES
1254000 OTROS INTANGIBLES
AMORTIZACION ACUMULADA DE OTROS
1254010 INTANGIBLES
DETERIORO ACUMULADO DE OTROS
1254020 INTANGIBLES
126 OBRAS DE CONSTRUCCION EN PROCESO
1260 OBRAS DE CONSTRUCCION EN PROCESO
OBRAS DE CONSTRUCCION EN
1260000 PROCESO
127 ACTIVOS DE LARGO PLAZO POSEIDOS PARA LA VENTA
1270 ACTIVOS DE LARGO PLAZO POSEIDOS PARA LA VENTA
1270000 INVERSIONES EN SUBSIDIARIAS
1270010 INVERSIONES EN ASOCIADAS
INVERSIONES EN NEGOCIOS
1270020 CONJUNTOS
1270030 ACTIVOS EN DISCONTINUACION
1270040 PROPIEDAD, PLANTA Y EQUIPO
1270050 ACTIVOS INTANGIBLES
ACTIVOS RECIBIDOS EN
1270060 ARRENDAMIENTO FINANCIERO
BIENES RECIBIDOS EN PAGO O
1270070 ADJUDICADOS
2 PASIVO
21 PASIVO CORRIENTE
210 PRESTAMOS Y SOBREGIROS CON BANCOS LOCALES
2100 SOBREGIROS CON BANCOS LOCALES
2100000 SOBREGIROS DE BANCOS , M.L.



cODIGO

DESCRIPCION

2100010

2101

2101000

2101010

211

2110

2110000

2110010

2111

2111000

2112

2112000

2113

2113000

212

2120

2120000

2121

2121000

2122

2122000

2123

2123000

SOBREGIROS DE BANCOS , M.E.
PRESTAMOS DE BANCOS LOCALES

PRESTAMOS DE BANCOS LOCALES,
M.L.

PRESTAMOS DE BANCOS LOCALES,
M.E.

PORCION CORRIENTE DE PASIVOS A LARGO PLAZO
OBLIGACIONES CON BANCOS LOCALES

PRESTAMOS DE BANCOS LOCALES,
M.L.

PRESTAMOS DE BANCOS LOCALES,
M.E.

PRESTAMOS CON BANCOS Y FINANCIERAS DEL EXTERIOR

PRESTAMOS DE BANCOS Y
FINANCIERAS, M.E.

OBLIGACIONES CON OTRAS INSTITUCIONES DEL PAIS

OBLIGACIONES CON OTRAS
INSTITUCIONES DEL PATS

OBLIGACIONES CON OTRAS INSTITUCIONES DEL EXTERIOR

OBLIGACIONES CON OTRAS
INSTITUCIONES DEL EXTERIOR

OBLIGACIONES POR OPERACIONES DE TITULARIZACION DE
ACTIVOS

ORIGINADORES

ORIGINADORES
FONDOS DE TITULARIZACION

FONDOS DE TITULARIZACION
CASAS CORREDORAS DE BOLSA

CASAS CORREDORAS DE BOLSA
INVERSIONISTAS

INVERSIONISTAS



cODIGO DESCRIPCION

2124 BOLSA DE VALORES
2124000 BOLSA DE VALORES
2125 CENTRAL DE DEPOSITO Y CUSTODIA DE VALORES

CENTRAL DE DEPOSITO Y CUSTODIA

2124000 DE VALORES

213 CUENTAS POR PAGAR

2130 PROVISIONES POR PAGAR DE EMPLEADOS
2130000 REMUNERACIONES POR PAGAR
2130010 VACACIONES POR PAGAR

OTRAS OBLIGACIONES CON

2130020 EMPLEADOS POR PAGAR
2131 RETENCIONES POR PAGAR
2131000 ISSS-FSV.

ADMINISTRADORAS DE FONDOS DE

2131010 PENSIONES (AFP)
2131020 OTRAS RETENCIONES A EMPLEADOS.
2132 IMPUESTOS RETENIDOS

IMPUESTO SOBRE LA RENTA
2132000 RETENIDO A EMPLEADOS.

IMPUESTO SOBRE LA RENTA
RETENIDO POR SERVICIOS
2132010 PROFESIONALES

IMPUESTO SOBRE LA RENTA
2132020 RETENIDO A CLIENTES.

IMPUESTO SOBRE LA RENTA
2132030 RETENIDO A TERCEROS

IMPUESTOS MUNICIPALES RETENIDOS

2132040 A EMPLEADOS
2132050 IVA, RETENIDO A TERCEROS.
2132060 IVA PERCIBIDO POR PAGAR

2132070 OTROS IMPUESTOS RETENIDOS



cODIGO

DESCRIPCION

2133

2133000

2133010

2133020

2133030

2133040

2133050

2134

2134000

2134010

2134020

2134030

2134040

2134050

2134060

2135

2135000

2135010

214

2140

2140000

2140010

2141

2141000

CUENTAS POR PAGAR POR SERVICIOS

SERVICIOS POR PAGAR DE
COMUNICACION Y TELEFONO

SERVICIOS POR PAGAR DE ENERGIA
Y AGUA

SERVICIOS PROFESIONALES POR
PAGAR

ALQUILERES POR PAGAR
SEGUROS POR PAGAR

OTROS SERVICIOS POR PAGAR

PROVISIONES POR PAGAR

PROVISION POR INTERESES POR
PAGAR DE PRESTAMOS BANCARIOS

CUOTA PATRONAL ISSS Y FSV.

CUOTA PATRONAL ADMINISTRADORAS
DE FONDOS DE PENSION (AFP)

PROVISION POR COSTO DE REPORTOS
COSTO DE FISCALIZACION.
CUOTAS DE MEMBRESIA

OTRAS CUENTAS POR PAGAR

ACREEDORES VARIOS

ACREEDORES VARIOS

SOBRANTES DE CAJA

CUENTAS POR PAGAR RELACIONADAS

CUENTAS POR PAGAR A DIRECTORES

PRESTAMOS

OTRAS CUENTAS POR PAGAR A
DIRECTORES.

CUENTAS POR PAGAR A ACCIONISTAS

PRESTAMOS



cODIGO

DESCRIPCION

2141010

2142

2142000

2142010

215

2150

2150000

2151

2151000

2152

2152000

2152010

2153

2153000

216

2160

2160000

217

218

219

2190000

2190010

2190020

22

220

OTRAS CUENTAS POR PAGAR A
ACCIONISTAS

CUENTAS POR PAGAR A EMPRESAS RELACIONADAS
PRESTAMOS

OTRAS CUENTAS POR PAGAR A
EMPRESAS RELACIONADAS

IMPUESTOS POR PAGAR
IMPUESTOS MUNICIPALES
IMPUESTOS MUNICIPALES
IMPUESTO SOBRE LA RENTA
IMPUESTO SOBRE LA RENTA
IVA POR PAGAR
IVA DEBITO FISCAL
IVA POR PAGAR
OTROS IMPUESTOS
OTROS IMPUESTOS
DIVIDENDOS POR PAGAR
DIVIDENDOS POR PAGAR
DIVIDENDOS POR PAGAR
PASIVOS FINANCIEROS NEGOCIABLES

OTROS PASIVOS FINANCIEROS A VALOR RAZONABLE CON
EFECTO EN LOS RESULTADOS

INSTRUMENTOS FINANCIEROS DERIVADOS DE COBERTURA
COBERTURA DEL VALOR RAZONABLE
COBERTURA DE FLUJO DE EFECTIVO

COBERTURA DE INVERSION NETA EN
MONEDA EXTRANJERA

PASIVO NO CORRIENTE

PRESTAMOS BANCARIOS DE LARGO PLAZO



cODIGO

DESCRIPCION

2200

2200000

2200010

2201

2201000

2201010

221

2210

2210000

2210010

222

2200

2200000

223

2230

2230000

2231

2231000

2231010

224

2240

2240000

OBLIGACIONES CON BANCOS LOCALES
ADEUDADOS POR PRESTAMOS

OTRAS OBLIGACIONES A LARGO
PLAZO

OBLIGACIONES CON BANCOS Y FINANCIERAS DEL EXTERIOR
ADEUDADOS POR PRESTAMOS

OTRAS OBLIGACIONES A LARGO
PLAZO

OBLIGACIONES CON EMPRESAS RELACIONADAS A LARGO
PLAZO

OBLIGACIONES CON EMPRESAS RELACIONADAS A LARGO
PLAZO

PRESTAMOS A LARGO PLAZO

OTRAS OBLIGACIONES A LARGO
PLAZO

IMPUESTO SOBRE LA RENTA DIFERIDO
IMPUESTO SOBRE LA RENTA DIFERIDO

IMPUESTO SOBRE LA RENTA
DIFERIDO

INGRESOS DIFERIDOS

INGRESOS DIFERIDOS POR SERVICIOS DE TITULARIZACION
DE ACTIVOS

INGRESOS POR SERVICIOS
OPERACIONALES DE TITULARIZACION
DIFERIDOS

INGRESOS DIFERIDOS POR OTRAS OPERACIONES DIFERIDOS

INGRESOS POR OTRAS OPERACIONES
DIFERIDOS

OTROS INGRESOS DIFERIDOS
OBLIGACIONES BAJO ARRENDAMIENTO EFINANCIERO

OBLIGACIONES BAJO ARRENDAMIENTO FINANCIERO

INMUEBLES TOMADOS EN



cODIGO DESCRIPCION

ARRENDAMIENTO FINANCIERO

MOBILIARIO Y EQUIPO DE OFICINA
TOMADOS EN ARRENDAMIENTO
2240010 FINANCIERO

EQUIPOS DE TRANSPORTE TOMADOS
2240020 EN ARRENDAMIENTO FINANCIERO

OTROS BIENES TOMADOS EN

2240030 ARRENDAMIENTO FINANCIERO
225 ESTIMACION PARA OBLIGACIONES LABORALES
2250 ESTIMACION PARA OBLIGACIONES LABORALES

ESTIMACION PARA OBLIGACIONES

2250000 LABORALES
226 INTERES MINORITARIO
2260 INTERES MINORITARIO
2260000 INTERES MINORITARIO

3 PATRIMONIO

31 CAPITAL

310 CAPITAL SOCIAL
3100 CAPITAL SUSCRITO MINIMO PAGADO
3100000 CAPITAL SUSCRITO MINIMO PAGADO
3102 ACCIONES EN TESORERIA
311 CAPITAL ADICIONAL
3110 DONACIONES
3110000 DONACIONES

32 RESERVAS DE CAPITAL

320 RESERVAS DE CAPITAL
3200 RESERVA LEGAL

3200000 RESERVA LEGAL
3201 PRIMA EN VENTA DE ACCIONES

3201000 PRIMA EN VENTA DE ACCIONES



CcODIGO DESCRIPCION
321 OTRAS RESERVAS OBLIGATORIAS
3210 RESERVAS ESTATUTARIAS
3210000 RESERVAS ESTATUTARIAS
3211 RESERVAS POR OTRAS DISPOSICIONES
RESERVAS POR OTRAS
3211000 DISPOSICIONES
322 RESERVAS VOLUNTARIAS
3220 RESERVAS VOLUNTARIAS
3220000 RESERVAS VOLUNTARIAS
33  REVALUACIONES
330 REVALUACIONES DE INMUEBLES
3300 REVALUACIONES DE INMUEBLES
3300000 REVALUACIONES DE INMUEBLES
331 REVALUACIONES DE MUEBLES
3310 REVALUACIONES DE MUEBLES
3310000 REVALUACIONES DE MUEBLES
332 REVALUACIONES DE INVERSIONES
3320 REVALUACIONES DE INVERSIONES
3320000 REVALUACIONES DE INVERSIONES
3321 ACTIVOS FINANCIEROS DISPONIBLES PARA LA VENTA
3322 COBERTURA DE FLUJO DE EFECTIVO
3323 COBERTURA DE INVERSION NETA EN MONEDA EXTRANJERA
REVALUACIONES DE ACTIVOS DE LARGO PLAZO POSEIDOS
333 PARA LA VENTA
34  RESULTADOS
340 RESULTADOS ACUMULADOS DE EJERCICIOS ANTERIORES
3400 UTILIDAD ACUMULADA DE EJERCICIOS ANTERIORES

3400000

UTILIDAD POR APLICAR



cODIGO DESCRIPCION

3401 PERDIDA ACUMULADA DE EJERCICIO ANTERIORES

PERDIDA ACUMULADA DE EJERCICIO

3401000 ANTERIORES
341 RESULTADOS DEL PRESENTE PERIODO
3410 UTILIDAD DEL EJERCICIO

3410000 UTILIDAD DEL EJERCICIO
3411 PERDIDA DEL EJERCICIO

3411000 PERDIDA DEL EJERCICIO

35 PATRIMONIO RESTRINGIDO

350 PATRIMONIO RESTRINGIDO

3500 PATRIMONIO RESTRINGIDO
3500000 UTILIDADES NO DISTRIBUIBLES
3500010 DONACIONES

INVERSIONES CONSERVADAS PARA
3500020 NEGOCIACION

INGRESOS DEVENGADOS NOS
3500030 PERCIBIDOS

3500040 OTROS
36 OPCIONES SOBRE PAGOS BASADOS EN ACCIONES
360 OPCIONES SOBRE PAGOS BASADOS EN ACCIONES
3600 OPCIONES SOBRE PAGOS BASADOS EN ACCIONES

OPCIONES SOBRE PAGOS BASADOS EN
3600000 ACCIONES

4 EGRESOS
41 COSTOS DE EXPLOTACION
410 GASTOS DE OPERACION POR TITULARIZACION DE ACTIVOS

GASTOS POR ESTRUCTURACION Y ADMINISTRACION DE
4100 FONDOS DE TITULARIZACION

COSTOS DE ESTRUCTURACION E
4100000 INTEGRACION



cODIGO

DESCRIPCION

4100010

4100020

4101

4101000

4102

4102000

4103

4103000

4104

4104000

4104010

4104020

4105

4105000

4106

4106000

4107

4107000

4107010

4107020

4107030

COSTOS DE ADMINISTRACION
OTROS
GASTO POR PERDIDA EN VENTA DE ACTIVOS A TITULARIZAR

GASTO POR PERDIDA EN VENTA DE
ACTIVOS A TITULARIZAR

GASTOS POR PROVISIONES SOBRE ACTIVOS A TITULARIZAR

GASTOS POR PROVISIONES SOBRE
ACTIVOS A TITULARIZAR

GASTOS POR PERDIDAS EN LIQUIDACION DE GARANTIAS

GASTOS POR PERDIDAS EN
LIQUIDACION DE GARANTIAS

GASTOS DE OPERACION POR SERVICIOS BURSATILES
RECIBIDOS.

GASTOS DE OPERACION POR
SERVICIOS DE INSCRIPCION.

GASTOS DE OPERACION POR
SERVICIOS DE ASESORIA.

GASTOS POR COMISIONES DE BOLSA
DE VALORES POR OPERACIONES

GASTOS DE OPERACION POR SERVICIOS DE PAGOS DE
RENDIMIENTOS

GASTOS POR SERVICIOS DE PAGO DE
RENDIMIENTOS

GASTOS POR SERVICIOS DE CUSTODIA

GASTOS POR SERVICIOS DE
CUSTODIA

OTROS GASTOS DE OPERACION

GASTOS POR COMISIONES DE
CORRESPONSALIA.

GASTOS POR COMISIONES DE
COBRANZA

GASTOS POR COMISIONES DE GIROS

GASTOS POR COMISIONES DE



cODIGO DESCRIPCION

TRANSFERENCIAS
4107040 GASTOS POR OTROS SERVICIOS
4107050 GASTOS DE OPERACION VARIOS

GASTOS GENERALES DE ADMINISTRACION Y DE PERSONAL

411 DE OPERACIONES DE TITULARIZACION
4110 GASTOS DE PERSONAL
4110000 SUELDOS Y SALARIOS DE PERSONAL
4110010 COMISIONES
4110020 HORAS EXTRAS
4110030 AGUINALDOS Y BONIFICACIONES
4110040 VACACIONES
4110050 UNIFORMES
4110060 CAPACITACION
4110070 PRESTACIONES SOCIALES
4110080 SEGUROS PARA EL PERSONAL
4110090 INDEMNIZACIONES
4110100 BENEFICIOS SOCIALES
4110110 OBLIGACIONES LABORALES
4110120 OTRAS PRESTACIONES AL PERSONAL
4111 GASTOS DE DIRECTORIO
4111000 DIETAS
4111010 REMUNERACIONES Y SUELDOS
4111020 ATENCIONES Y REPRESENTACIONES
4111030 OTROS GASTOS DE DIRECTORIO
4112 GASTOS POR SERVICIOS RECIBIDOS DE TERCEROS

SERVICIOS DE VIGILANCIA Y
4112000 PROTECCION

4112010 SERVICIOS DE TRANSPORTE



cODIGO

DESCRIPCION

4112020

4112030

4112040

4112050

4112060

4112070

4112080

4112090

4112100

4112110

4112120

4112130

4112140

4112150

4112160

4112170

4112180

4113

4113000

4113010

4113020

4113030

4114

SERVICIOS DE COMUNICACION

SERVICIOS DE CUSTODIA DE
VALORES

SERVICIOS DE INFORMATICA
HONORARIOS PROFESIONALES
SERVICIOS DE IMPRENTA

SERVICIOS DE ELECTRICIDAD Y
AGUA

AUDITORIA EXTERNA
SERVICIOS DE PUBLICIDAD

SERVICIOS DE LIMPIEZA Y
FUMIGACION

SERVICIOS DE MANTENIMIENTO DE
OFICINA

SERVICIOS DE MANTENIMIENTO DE
VEHICULOS

SERVICIOS DE MANTENIMIENTO DE
MUEBLES Y EQUIPO

VIATICOS

SUSCRIPCIONES

COMBUSTIBLES Y LUBRICANTES
CERTIFICACIONES

OTROS GASTOS POR SERVICIOS

GASTOS POR SEGUROS

SEGUROS SOBRE DINERO Y VALORES

SEGUROS PARA BIENES DE
PROPIEDAD PLANTA Y EQUIPO

SEGUROS PARA DESHONESTIDAD

OTROS SEGUROS

IMPUESTOS Y CONTRIBUCIONES



cODIGO DESCRIPCION
4114000 IMPUESTOS MUNICIPALES
CONTRIBUCIONES POR
FISCALIZACION A LA
4114010 SUPERINTENDENCIA DE VALORES
OTROS IMPUESTOS Y
4114020 CONTRIBUCIONES
CONTRIBUCIONES BOLSA DE
4114030 VALORES.
4114040 CONTRIBUCIONES ACABOLSA.
4115 GASTOS DIVERSOS
4115000 ALQUILERES DE BIENES
4115010 ARRENDAMIENTO DE BIENES DE USO
PAPELERIA Y UTILES DE
4115020 ESCRITORIO
4115030 MATERIALES Y UTILES DE LIMPIEZA
4115040 MULTAS Y SANCIONES
4115050 OTROS GASTOS DIVERSOS
POR DEPRECIACION, AMORTIZACION Y
412 DETERIORO POR OPERACIONES CORRIENTES
4120 DEPRECIACION DE BIENES INMUEBLES
4120000 DEPRECIACION DE EDIFICIOS
4120010 DEPRECIACION DE INSTALACIONES
DEPRECIACION DE BIENES EN
4120020 ARRENDAMIENTO FINANCIERO
4121 DEPRECIACION DE BIENES MUEBLES
DEPRECIACION DE MOBILIARIO Y
4121000 EQUIPO
DEPRECIACION DE EQUIPOS DE
4121010 TRANSPORTE
DEPRECIACION DE OTROS BIENES DE
4121020 USO DIVERSO
4121030 DEPRECIACION DE INSTALACIONES Y

MEJORAS EN PROPIEDADES TOMADAS



cODIGO

DESCRIPCION

4121040

4121050

4122

4122000

4122010

4122020

4122030

4122040

4122050

4123

4122000

4122010

4122020

4122030

4122040

4122050

4122060

4122070

4122080

EN ALQUILER

DEPRECIACION DE EQUIPO DE
SEGURIDAD

DEPRECIACION DE EQUIPO DE
COMUNICACIONES

AMORTIZACION DE ACTIVOS INTANGIBLES

PERDIDAS

AMORTIZACION DE PUESTO DE
BOLSA

AMORTIZACION DE LICENCIAS Y
CONCESIONES

AMORTIZACION DE PROGRAMAS
INFORMATICOS

AMORTIZACION DE FRANQUICIAS
AMORTIZACION DE SITIOS WEB

AMORTIZACION DE OTROS
INTANGIBLES

POR DETERIORO DE VALOR DE ACTIVOS
DETERIORO DE EDIFICIOS
DETERIORO DE INSTALACIONES

DETERIORO DE MOBILIARIO Y
EQUIPO

DETERIORO DE EQUIPOS DE
TRANSPORTE

DETERIORO DE OTROS BIENES DE
USO DIVERSO

DETERIORO DE INSTALACIONES Y
MEJORAS EN PROPIEDADES TOMADAS
EN ALQUILER

DETERIORO DE EQUIPO DE
SEGURIDAD

DETERIORO DE EQUIPO DE
COMUNICACIONES

DETERIORO DE PUESTOS DE BOLSA



cODIGO DESCRIPCION
DETERIORO DE LICENCIAS Y
4122090 CONCESIONES
DETERIORO DE PROGRAMAS
4122100 INFORMATICOS
4122110 DETERIORO DE FRANQUICIAS
4122120 DETERIORO DE SITIOS WEB
4122130 DETERIORO DE OTROS INTANGIBLES
DETERIORO DE ACTIVOS EN
4122140 ARRENDAMIENTO FINANCIERO
DETERIORO DE ACTIVOS Y PASIVOS
DE LARGO PLAZO POSEIDOS PARA LA
4122150 VENTA
DESVALORIZACION DE ACTIVOS DE LARGO PLAZO
413 POSETDOS PARA LA VENTA
DESVALORIZACION DE ACTIVOS DE LARGO PLAZO POSEfDOS
4130 PARA LA VENTA
4130000 INVERSIONES EN SUBSIDIARIAS
4130010 INVERSIONES EN ASOCIADAS
INVERSIONES EN NEGOCIOS
4130020 CONJUNTOS
4130030 ACTIVOS EN DISCONTINUACION
4130040 PROPIEDAD, PLANTA Y EQUIPO
4130050 ACTIVOS INTANGIBLES
ACTIVOS RECIBIDOS EN
4130060 ARRENDAMIENTO FINANCIERO
BIENES RECIBIDOS EN PAGO O
4130070 ADJUDICADOS
42 GASTOS FINANCIEROS
GASTOS DE OPERACIONES POR CAMBIO DE MONEDA
420 EXTRANJERA
GASTOS DE OPERACIONES DE CAMBIO DE MONEDA
4200 EXTRANJERA.
4200000

GASTOS DE OPERACIONES DE CAMBIO



cODIGO

DESCRIPCION

4200010

4200020

421

4210

4210000

4210010

4211

4211000

4212

4212000

4212010

422

4220

4220000

4220010

4220020

4220030

4220040

4220050

DE MONEDA EXTRANJERA.
DIFERENCIA DE CAMBIO

DIFERENCIA EN LA COMPRAVENTA DE
MONEDA EXTRANJERA

GASTOS DE OPERACION POR INVERSIONES PROPIAS
GASTOS POR INVERSIONES EN TITULOS VALORES

GASTOS POR INVERSIONES EN
TITULOS VALORES DE RENTA FIJA

GASTOS POR INVERSIONES EN
TITULOS VALORES DE RENTA
VARIABLE

GASTOS POR INVERSIONES EN REPORTOS

GASTOS POR INVERSIONES EN
REPORTOS

GASTOS POR INVERSIONES EN ADMINISTRACION DE CARTERA
COMISIONES
OTROS

GASTOS POR OBLIGACIONES CON INSTITUCIONES
FINANCIERAS

GASTOS POR INTERESES

GASTOS POR OBLIGACIONES CON
BANCOS LOCALES

GASTOS POR SOBREGIROS CON
BANCOS LOCALES

GASTOS POR ADEUDOS POR
PRESTAMOS CON BANCOS LOCALES

GASTOS POR OTRAS OBLIGACIONES
CON BANCOS LOCALES

GASTOS POR OBLIGACIONES CON
BANCOS Y FINANCIERAS DEL
EXTERIOR

GASTOS POR SOBREGIROS CON
BANCOS Y FINANCIERAS DEL
EXTERIOR



cODIGO DESCRIPCION

GASTOS POR ADEUDOS POR
PRESTAMOS CON BANCOS Y
4220060 FINANCIERAS DEL EXTERIOR

GASTOS POR OTRAS OBLIGACIONES
CON BANCOS Y FINANCIERAS DEL

4220070 EXTERIOR
423 GASTOS POR CUENTAS Y DOCUMENTOS POR PAGAR
4230 GASTOS FINANCIEROS POR OPERACIONES BURSATILES

GASTOS POR OBLIGACIONES POR
4230000 OPERACIONES BURSATILES

GASTOS POR OBLIGACIONES POR
SERVICIOS DE OPERACIONES
4230010 BURSATILES

GASTOS POR OBLIGACIONES POR
4230020 IMPUESTOS Y CONTRIBUCIONES

GASTOS POR DIVIDENDOS Y
4230030 PARTICIPACIONES

GASTOS POR OTRAS CUENTAS Y
4230040 DOCUMENTOS POR PAGAR

GASTOS POR CUENTAS Y DOCUMENTOS
4230050 POR PAGAR RELACIONADAS

GASTOS POR BIENES RECIBIDOS EN ARRENDAMIENTO
424 FINANCIERO

GASTOS POR BIENES RECIBIDOS EN ARRENDAMIENTO
4240 FINANCIERO

GASTOS POR BIENES RECIBIDOS EN

4240000 ARRENDAMIENTO FINANCIERO
425 OTROS GASTOS FINANCIEROS
4250 GASTOS POR CREDITOS
4250000 GASTOS POR LINEAS DE CREDITO

GASTOS POR GARANTIAS
4250010 CONTRATADAS

4251 GASTOS POR CONTINGENCIAS, COMPROMISOS Y OTROS

4251000 PROVISION POR CONTINGENCIAS



cODIGO DESCRIPCION

4251010 PROVISION POR COMPROMISOS
4251020 OTROS GASTOS FINANCIEROS

PROVISIONES PARA INCOBRABILIDAD Y DESVALORIZACION
426 DE INVERSIONES

PROVISION PARA INCOBRABILIDAD DE CUENTAS Y
4260 DOCUMENTOS POR COBRAR

PROVISION PARA CUENTAS Y

4260000 DOCUMENTOS POR COBRAR
4261 PROVISION PARA DESVALORIZACION DE ACTIVOS Y PASIVOS
4261000 CONSERVADAS PARA NEGOCIACION

CONSERVADAS HASTA EL

4261010 VENCIMIENTO

4261020 DISPONIBLES PARA LA VENTA
4262 PROVISION PARA OTROS ACTIVOS.

4262000 PROVISION PARA OTROS ACTIVOS.
4263 CASTIGO DE RENDIMIENTOS DE ACTIVO

CASTIGO DE RENDIMIENTOS DE
4263000 DISPONIBLES

CASTIGO DE RENDIMIENTOS DE
4263010 CUENTAS Y DOCUMENTOS POR COBRAR

CASTIGO DE RENDIMIENTOS DE
4263020 INVERSIONES FINANCIERAS

4264 SANEAMIENTO DE ACTIVOS FINANCIEROS

ACTIVOS FINANCIEROS DISPONIBLES
4264000 PARA LA VENTA

ACTIVOS FINANCIEROS CONSERVADOS
4264010 AL VENCIMIENTO

ACTIVOS FINANCIEROS CONSERVADOS

4264020 PARA NEGOCIACION
427 PERDIDAS EN VENTA DE ACTIVOS
4270 PERDIDAS EN VENTA DE ACTIVOS
4270000

ACTIVOS Y PASIVOS FINANCIEROS



cODIGO DESCRIPCION

NEGOCIABLES

ACTIVOS FINANCIEROS A SU VALOR
RAZONABLE CON EFECTO EN LOS
4270010 RESULTADOS

ACTIVOS FINANCIEROS DISPONIBLES
4270020 PARA LA VENTA

ACTIVOS FINANCIEROS CONSERVADOS
4270030 AL VENCIMIENTO

43 GASTOS EXTRAORDINARIOS

430 GASTOS EXTRAORDINARIOS
4300 GASTOS EXTRAORDINARIOS
4300000 PERDIDAS POR SINIESTROS

PERDIDAS POR ROBOS, ASALTOS Y

4300010 FRAUDES
4300020 PERDIDAS EN VENTA DE BIENES
4300030 OTROS GASTOS EXTRAORDINARIOS

44 IMPUESTO SOBRE LA RENTA

440 IMPUESTO SOBRE LA RENTA
4400 IMPUESTO SOBRE LA RENTA
4400000 IMPUESTO SOBRE LA RENTA
5 INGRESOS

51 INGRESOS DE EXPLOTACION
510 INGRESOS POR TITULARIZACION DE ACTIVOS

INGRESOS POR SERVICIOS DE ESTRUCTURACION Y
5100 ADMINISTRACION DE PATRIMONIOS SEPARADOS

INGRESOS POR ESTRUCTURACION E

5100000 INTEGRACION
5100010 INGRESOS POR ADMINISTRACION
5100020 OTROS

5101 INGRESOS POR VENTA DE ACTIVOS A TITULARIZAR



cODIGO

DESCRIPCION

5101000

5102

5102000

511

5110

5110000

512

5120

5120000

5120010

5122020

5122

5122000

5123

5123000

5123010

5123020

52

520

5200

5200000

INGRESOS POR VENTA DE ACTIVOS A
TITULARIZAR

INGRESOS POR INTERESES DE ACTIVOS A TITULARIZAR

INGRESOS POR INTERESES DE
ACTIVOS A TITULARIZAR

INGRESOS POR EXCEDENTES DE FONDOS DE
TITULARIZACION

INGRESOS POR EXCEDENTES DE FONDOS DE TITULARIZACION

INGRESOS POR EXCEDENTES DE DE
FONDOS DE TITULARIZACION

INGRESOS DIVERSOS
INGRESOS DIVERSOS
INGRESOS POR CAPACITACION

INGRESOS POR RECUPERACION DE
GASTOS

OTROS INGRESOS DIVERSOS

REVERSIONES DE DETERIORO DE VALOR DE ACTIVOS NO
CORRIENTES

REVERSIONES DE DETERIORO DE
VALOR DE ACTIVOS NO CORRIENTES

OTROS INGRESOS

REVERSION POR DETERIORO DE
ACTIVOS Y PASIVOS FINANCIEROS

CAMBIOS EN EL VALOR RAZONABLE
DE ACTIVOS Y PASIVOS
FINANCIEROS

GANANCIAS POR VENTA DE
INVERSIONES FINANCIERAS

INGRESOS FINANCIEROS
OPERACIONES DE COMPRAVENTA DE MONEDA EXTRANJERA
INGRESOS POR OPERACIONES DE CAMBIO DE MONEDA

EXTRANJERA

INGRESOS POR OPERACIONES DE



cODIGO DESCRIPCION
CAMBIO DE MONEDA EXTRANJERA
5200010 DIFERENCIA DE CAMBIO
DIFERENCIA EN LA COMPRAVENTA DE
5200020 MONEDA EXTRANJERA
521 INGRESOS POR INVERSIONES FINANCIERAS
5210 INGRESOS GRAVADOS POR IMPUESTO SOBRE LA RENTA.
INGRESOS POR OPERACIONES DE
INVERSION EN TITULOS VALORES DE
5210000 RENTA FIJA
INGRESOS POR OPERACIONES DE
INVERSION EN TITULOS VALORES DE
5210010 RENTA VARIABLE
INGRESOS POR OPERACIONES DE
5210020 INVERSION EN REPORTOS
INGRESOS POR OPERACIONES DE
INVERSION EN ADMINISTRACION DE
5210030 CARTERA
5210040 OTROS
5211 INGRESOS EXENTOS DE IMPUESTO SOBRE LA RENTA
INGRESOS POR OPERACIONES DE
INVERSION EN TITULOS VALORES DE
5211000 RENTA FIJA
INGRESOS POR OPERACIONES DE
5211010 INVERSION EN REPORTOS
INGRESOS POR OPERACIONES DE
INVERSION EN ADMINISTRACION DE
5211020 CARTERA
5211030 OTROS
5212 INGRESOS POR INTERESES
INTERESES Y DIVIDENDOS DE LA
CARTERA DE INVERSIONES
5212000 FINANCIERAS
522 INGRESOS POR CUENTAS Y DOCUMENTOS POR COBRAR

5220

RENDIMIENTOS POR CUENTAS Y DOCUMENTOS POR COBRAR



cODIGO DESCRIPCION

5220000 INTERESES
5220010 MORA
523 RECUPERACION DE ACTIVOS FINANCIEROS
5230 RECUPERACION DE ACTIVOS FINANCIEROS

RECUPERACION DE ACTIVOS
5230000 FINANCIEROS

DISMINUCION DE PROVISIONES PARA CUENTAS Y
5231 DOCUMENTOS POR COBRAR E INVERSIONES

DISMINUCION DE PROVISIONES PARA
5231000 CUENTAS Y DOCUMENTOS POR COBRAR

DISMINUCION DE PROVISIONES PARA

5231010 INVERSIONES FINANCIERAS
524 OTROS INGRESOS FINANCIEROS
5240 OTROS INGRESOS FINANCIEROS

5240000 OTROS INGRESOS FINANCIEROS

53 INGRESOS EXTRAORDINARIOS

530 INGRESOS EXTRAORDINARIOS

5300 INGRESOS EXTRAORDINARIOS
5300000 GANANCIAS POR VENTAS DE BIENES
5300010 OTROS INGRESOS EXTRAORDINARIOS

CONTINGENTES DE COMPROMISOS Y DE CONTROL
6 PROPIAS

61 CUENTAS CONTINGENTES DE COMPROMISO DEUDORAS.

610 GARANTIAS OTORGADAS

6100 POR OPERACIONES DE TITULARIZACION DE ACTIVOS
6101 OTRAS GARANTIAS

6102 AVALES Y FIANZAS OTORGADAS

611 LITIGIOS Y DEMANDAS

612 VALORES DE FONDOS DE TITULARIZACION POR NEGOCIAR

613 OTRAS CONTINGENCIAS Y COMPROMISOS



cODIGO DESCRIPCION

6130 OPERACIONES DE TITULARIZACION

6131 OTROS

614 OPERACIONES DE REPORTO

6140 DERECHO DE RECOMPRA POR REPORTOS DE VENTA

DERECHOS A PERCIBIR EN DINERO, POR REPORTOS DE
6141 COMPRA

62 CUENTAS DE CONTROL

620 VALORES Y BIENES PROPIOS EN CUSTODIA
6200 TITULOS VALORES EN CUSTODIA

6201 BIENES EN CUSTODIA

6202 DOCUMENTOS EN CUSTODIA

621 VALORES Y BIENES PROPIOS CEDIDOS EN GARANTIA
6210 TITULOS VALORES

6211 BIENES MUEBLES E INMUEBLES

6212 OTRAS GARANTIAS CEDIDAS

622 CREDITOS OBTENIDOS NO UTILIZADOS

623 GARANTIAS RECIBIDAS

6230 TITULOS VALORES DE RENTA FIJA

6231 TITULOS VALORES DE RENTA VARIABLE
6232 RENDIMIENTO DE INVERSIONES

624 CUENTAS DE CONTROL DIVERSAS

6240 PROPIEDAD PLANTA Y EQUIPO DEPRECIADO
6241 BIENES NO DEPRECIABLES

CUENTAS Y DOCUMENTOS POR COBRAR INCOBRABLES
6242 CASTIGADOS

RENDIMIENTOS DE CUENTAS Y DOCUMENTOS POR COBRAR
6243 CASTIGADOS

RENDIMIENTOS DE CUENTAS Y DOCUMENTOS EN COBRANZA
6244 DUDOSA



cODIGO

DESCRIPCION

7 CONTINGENTES DE COMPROMISO Y CONTROL ACREEDORAS

71

710

7100

7101

711

7110

712

7120

713

7130

714

7140

7141

72

720

721

722

723

724

CUENTAS CONTINGENTES Y DE COMPROMISOS

RESPONSABILIDAD POR GARANTIAS OTORGADAS

RESPONSABILIDAD POR GARANTIAS OTORGADAS A
INSTITUCIONES FINANCIERAS

RESPONSABILIDAD POR OTRAS GARANTIAS OTORGADAS
RESPONSABILIDAD POR LITIGIOS Y DEMANDAS
RESPONSABILIDAD POR LITIGIOS Y DEMANDAS

RESPONSABILIDAD POR COMPROMISOS DE COLOCACION
PRIMARIA.

RESPONSABILIDAD POR COLOCACION PRIMARIA DE TITULOS
VALORES.

RESPONSABILIDAD POR OTRAS CONTINGENCIAS Y
COMPROMISOS.

RESPONSABILIDAD POR PAGOS POR CUENTA DE EMISORES

OBLIGACIONES Y DERECHOS POR OPERACIONES DE
REPORTO

OBLIGACIONES POR REPORTO DE VENTA DE TITULOS

OBLIGACION DE REVENTA DE VALORES, POR OPERACIONES
DE COMPRA.

CUENTAS DE CONTROL ACREEDORAS

CONTRACUENTA VALORES Y BIENES PROPIOS EN CUSTODIA

CONTRACUENTA VALORES Y BIENES PROPIOS CEDIDOS EN
GARANTIA

CONTRACUENTA DE CREDITOS OBTENIDOS NO UTILIZADOS
RESPONSABILIDAD POR GARANTIAS RECIBIDAS

CONTRACUENTA DE CUENTAS DE CONTROL DIVERSAS



CATALOGO DE CUENTAS
PARA FONDOS DE TITULARIZACION
DEACTIVOS




cODIGO DESCRIPCION

1 ACTIVO

11 ACTIVO CORRIENTE

110 EFECTIVO
1100 CAJA
1110000 CAJA CHICA
111 BANCOS
1110 BANCOS CUENTA CORRIENTE
1110000 DEPOSITOS EN CUENTA CORRIENTE
112 CUENTAS Y DOCUMENTOS POR COBRAR
1120 CUENTAS Y DOCUMENTOS POR COBRAR
1120000 ORIGINADOR
1120010 TENEDORES DE VALORES
1120020 CASAS DE CORREDORES
1120030 TITULARIZADORA DE ACTIVOS
1121 PROVISION PARA CUENTAS INCOBRABLES
1121000 PROVISION PARA CUENTAS INCOBRABLES
113 CARTERA DE INVERSIONES
1130 INVERSIONES FINANCIERAS
1130000 CUENTA DE AHORROS
1130010 DEPOSITOS A PLAZO
1130020 RENTA FIJA
1130030 RENTA VARIABLE
1130040 BONOS TITULARIZADOS
1130050 BONOS DE ARRENDAMIENTO FINANCIERO
1130060 INVERSIONES EN FONDOS DE INVERSION
1130070 REPORTOS

1130080 OTRAS INVERSIONES FINANCIERAS



cODIGO DESCRIPCION

1131 PROVISION POR FLUCTUACION DE INVERSIONES
1131000 INVERSIONES FINANCIERAS
114 ACTIVOS EN TITULARIZACION
1140 ACTIVOS TITULARIZADOS
1140000 CARTERA DE CREDITOS
1140010 CONTRATOS DE LEASING
1140020 VALORES
1140030 FLUJOS FUTUROS
1140040 DOCUMENTOS DESCONTADOS
1140050 INMUEBLES
1141 PROVISION PARA DETERIORO DE ACTIVOS
TITULARIZADOS
1141000 PROVISION PARA DETERIORO DE ACTIVOS
TITULARIZADOS
115 RENDIMIENTOS POR COBRAR
1150 BANCOS
1150000 CUENTA AHORRO
1150010 DEPOSITOS A PLAZO
1151 INVERSIONES FINANCIERAS
1151000 RENTA FIJA
1151010 RENTA VARIABLE
1151020 BONOS TITULARIZADOS
1151030 BONOS DE ARRENDAMIENTO FINANCIERO
1151040 INVERSIONES EN FONDOS DE INVERSION
1151050 REPORTOS DE COMPRA
1151060 OTRAS INVERSIONES FINANCIERAS
116 IMPUESTOS

1160 IVA, CREDITO FISCAL



cODIGO DESCRIPCION

1160000 IVA, CREDITO FISCAL
1160010 IMPUESTO IVA A CUENTA POR RETENCION
1160020 IMPUESTO IVA PERCIBIDO
1160030 OTRAS RETENCIONES

1161 IMPUESTOS A LA RENTA
1161000 PAGO A CUENTA DE IMPUESTO A LA RENTA
1161010 CREDITO FISCAL DEL IMPUESTO SOBRE LA RENTA
1161020 IMPUESTO SOBRE LA RENTA RETENIDO

117 GASTOS PAGADOS POR ANTICIPADO

1170 GASTOS PAGADOS POR ANTICIPADO POR SERVICIOS
1170000 ALQUILERES PAGADOS POR ANTICIPADO
1170010 SEGUROS PAGADOS POR ANTICIPADO
1170020 PRIMAS POR FIANZA
1170030 SUSCRIPCIONES PAGADAS POR ANTICIPADO
1170040 PUBLICIDAD Y MERCADEO
1170050 COMUNICACIONES.
1170060 COSTO DE FISCALIZACION.
1170070 CUOTAS DE MEMBRESIA.
1170080 OTROS GASTOS POR SERVICIO PAGADOS

ANTICIPADAMENTE

1171 IMPUESTO SOBRE LA RENTA DIFERIDO
1171000 PROVISION POR VALUACION
1171010 OTRAS PROVISIONES

12 ACTIVO NO CORRIENTE

120 ACTIVOS EN TITULARIZACION LARGO PLAZO
1200 ACTIVOS TITULARIZADOS LARGO PLAZO
1200000 CARTERA DE CREDITOS

1200010 CONTRATOS DE LEASING



cODIGO

DESCRIPCION

1200020

1200030

1200040

1200050

1201

1201000

121

1210

1210000

122

1220

1220000

123

1230

1230000

124

1240

1240000

2

21

210

2100

2100000

2100010

VALORES

FLUJOS FUTUROS
DOCUMENTOS DESCONTADOS
INMUEBLES

PROVISION PARA DETERIORO DE ACTIVOS
TITULARIZADOS LARGO PLAZO

PROVISION PARA DETERIORO DE ACTIVOS
TITULARIZADOS LARGO PLAZO

MENOR VALOR EN COLOCACION DE TITULOS DE DEUDA
MENOR VALOR EN COLOCACION DE TITULOS DE DEUDA

MENOR VALOR EN COLOCACION DE TITULOS DE
DEUDA

MAYOR VALOR EN COLOCACION DE TITULOS DE DEUDA
(menos)

MAYOR VALOR EN COLOCACION DE TITULOS DE DEUDA
(menos)

MAYOR VALOR EN COLOCACION DE TITULOS DE
DEUDA (menos)

GASTOS DE COLOCACION
GASTOS DE COLOCACION
GASTOS DE COLOCACION
OTROS ACTIVOS NO CORRIENTES
OTROS ACTIVOS NO CORRIENTES
OTROS ACTIVOS NO CORRIENTES
PASIVO
PASIVO CORRIENTE
DOCUMENTOS POR PAGAR
DOCUMENTOS POR PAGAR
ORIGINADOR

TENEDORES DE VALORES



cODIGO DESCRIPCION

2100020 CASAS DE CORREDORES
2100030 TITULARIZADORA DE ACTIVOS
211 COMISIONES POR PAGAR
2110 COMISIONES POR PAGAR
2110000 POR ADMINISTRACION
2110010 POR CUSTODIA
2110020 POR COBRANZA Y PAGO
212 HONORARIOS PROFESIONALES POR PAGAR
2120 HONORARIOS PROFESIONALES POR PAGAR
2120000 POR SERVICIOS DE REPRESENTACION DE LOS

TENEDORES DE VALORES

2120010 POR SERVICIOS DE AUDITORIA EXTERNA
2120020 POR SERVICIOS DE CLASIFICACION DE RIESGO
213 OBLIGACIONES POR PREPAGO
2130 OBLIGACIONES POR PREPAGO
2130000 OBLIGACIONES POR PREPAGO
214 EXCEDENTES POR PAGAR
2140 EXCEDENTES POR PAGAR
2140000 EXCEDENTES POR PAGAR
215 OBLIGACIONES POR GARANTIAS
2150 OBLIGACIONES POR GARANTIAS
2150000 OBLIGACIONES POR GARANTIAS
216 OTRAS CUENTAS POR PAGAR
2160 OTRAS CUENTAS POR PAGAR
2160000 AUDITOR FISCAL
2160010 GASTOS DE VALORIZACION
2160020 SERVICIOS DE PUBLICIDAD

2160030 GASTOS POR SEGUROS



cODIGO DESCRIPCION

2160040 HONORARIOS LEGALES
2160050 IMPUESTOS MUNICIPALES
2160060 OTROS SERVICIOS
2160070 OTROS SERVICIOS
217 OBLIGACIONES POR TITULARIZACION DE ACTIVOS

(CORTO PLAZO)

2170 OBLIGACIONES POR TITULARIZACION DE ACTIVOS
(CORTO PLAZO)

2170000 CARTERA DE CREDITOS
2170010 CONTRATOS DE LEASING
2170020 VALORES
2170030 FLUJOS FUTUROS
2170040 DOCUMENTOS DESCONTADOS
218 IMPUESTOS Y RETENCIONES POR PAGAR
2180 IMPUESTOS Y RETENCIONES POR PAGAR
2180000 IMPUESTO A LA TRANSFERENCIA DE BIENES
RAICES
2180010 RETENCIONES DE IMPUESTO SOBRE LA RENTA

22 PASIVO NO CORRIENTE

220 OBLIGACIONES POR TITULARIZACION DE ACTIVOS
(LARGO PLAZO)

2200 OBLIGACIONES POR TITULARIZACION DE ACTIVOS
(LARGO PLAZO)

2200000 CARTERA DE CREDITOS
2200010 CONTRATOS DE LEASING
2200020 VALORES
2200030 FLUJOS FUTUROS
2200040 DOCUMENTOS DESCONTADOS
221 PARTICIPACIONES POR TITULARIZACION DE ACTIVOS

(LARGO PLAZO)



cODIGO DESCRIPCION

2210 PARTICIPACIONES POR TITULARIZACION DE ACTIVOS
(LARGO PLAZO)

2210000 INMUEBLES
222 INGRESOS DIFERIDOS
2220 INGRESOS DIFERIDOS
2220000 INGRESOS DIFERIDOS

23 EXCEDENTE ACUMULADO DEL FONDO DE TITULARIZARON

231 RESERVAS DE EXCEDENTES ANTERIORES
2310 RESERVAS DE EXCEDENTES ANTERIORES
2310000 EXCEDENTES OBLIGATORIOS AL FIN DEL PERIODO
ANTERIOR
2310010 EXCEDENTES VOLUNTARIOS AL FIN DEL PERIODO
ANTERIOR
232 EXCEDENTES DEL EJERCICIO
2320 EXCEDENTES DEL EJERCICIO
2320000 EXCEDENTES DEL EJERCICIO
233 APORTES ADICIONALES
2330 APORTES ADICIONALES
2330000 APORTES ADICIONALES

3 PATRIMONIO
31 PARTICIPACIONES
310 PARTICIPACIONES EN FONDOS INMOBILIARIOS
4 EGRESOS

41 GASTOS DE ADMINISTRACION Y OPERACION

410 POR ADMINISTRACION Y CUSTODIA
4100 BANCOS

4100000 BANCOS
4101 CENTRALES DE DEPOSITO

4101000 CENTRALES DE DEPOSITO



cODIGO

DESCRIPCION

4102

4102000

411

4110

4110000

412

4120

4120000

4120010

413

4130

4130000

4130010

414

4140

4140000

415

4150

4150000

416

4160

4160000

4160010

417

4170

4170000

42

BOLSA DE VALORES
BOLSA DE VALORES
POR CLASIFICACION DE RIESGO
CLASIFICADORAS DE RIESGO
CLASIFICADORAS DE RIESGO
POR AUDITORIA EXTERNA Y FISCAL
POR AUDITORIA EXTERNA Y FISCAL
AUDITORIA EXTERNA
AUDITORIA FISCAL
POR PAGO DE SERVICIO DE LA DEUDA
POR PAGO DE SERVICIO DE LA DEUDA
BANCOS
CENTRALES DE DEPOSITO
POR SERVICIOS DE VALUACION
POR SERVICIOS DE VALUACION
POR SERVICIOS DE VALUACION
POR SEGUROS
POR SEGUROS
POR SEGUROS
POR HONORARIOS PROFESIONALES
POR HONORARIOS PROFESIONALES
HONORARIOS LEGALES
PUBLICIDAD Y MERCADEO
POR IMPUESTOS Y CONTRIBUCIONES
POR IMPUESTOS Y CONTRIBUCIONES
POR IMPUESTOS Y CONTRIBUCIONES

GASTOS FINANCIEROS



cODIGO

DESCRIPCION

420

4200

4200000

421

4210

4210000

43

430

4300

4300000

4300010

4300020

4300030

4300040

4300050

431

4310

4310000

432

4320

4320000

433

4330

4330000

434

INTERESES VALORES TITULARIZACION
INTERESES VALORES TITULARIZACION
INTERESES VALORES TITULARIZACION
REAJUSTES POR VALORES TITULARIZACION
REAJUSTES POR VALORES TITULARIZACION
REAJUSTES POR VALORES TITULARIZACION
GASTOS POR PROVISIONES Y AMORTIZACIONES

PROVISIONES POR PERDIDAS SOBRE ACTIVOS
TITULARIZADOS

PROVISIONES POR PERDIDAS SOBRE ACTIVOS
TITULARIZADOS

CARTERA DE CREDITOS
CONTRATOS DE LEASING
VALORES
FLUJOS FUTUROS
DOCUMENTOS DESCONTADOS
INMUEBLES
PROVISIONES SOBRE INVERSIONES
PROVISIONES SOBRE INVERSIONES
PROVISIONES SOBRE INVERSIONES
PERDIDAS EN LIQUIDACION DE GARANTIAS
PERDIDAS EN LIQUIDACION DE GARANTIAS
PERDIDAS EN LIQUIDACION DE GARANTIAS

AMORTIZACION EN MENOR VALOR EN COLOCACION DE
VALORES DE DEUDA DE TITULARIZACION

AMORTIZACION EN MENOR VALOR EN COLOCACION DE
VALORES DE DEUDA DE TITULARIZACION

AMORTIZACION EN MENOR VALOR EN COLOCACION DE
VALORES DE DEUDA DE TITULARIZACION

AMORTIZACION EN GASTOS DE COLOCACION DE



cODIGO

DESCRIPCION

4340

4340000

44

440

4400

4400000

45

450

4500

4500000

5

51

510

5100

5100000

5100010

5100020

5100030

5100040

5100050

52

520

5200

5200000

5200010

VALORES

AMORTIZACION EN GASTOS DE COLOCACION DE
VALORES

AMORTIZACION EN GASTOS DE COLOCACION DE
VALORES

OTROS GASTOS
OTROS GASTOS
OTROS GASTOS
OTROS GASTOS
IMPUESTO SOBRE LA RENTA
IMPUESTO SOBRE LA RENTA
OTROS GASTOS DE OPERACION
OTROS GASTOS DE OPERACION
INGRESOS
INGRESOS DE OPERACION Y ADMINISTRACION
INGRESOS POR ACTIVOS TITULARIZADOS
INGRESOS POR ACTIVOS TITULARIZADOS
CARTERA DE CREDITOS
CONTRATOS DE LEASING
VALORES
FLUJOS FUTUROS
DOCUMENTOS DESCONTADOS
INMUEBLES
INGRESOS POR INVERSIONES
INGRESOS POR INVERSIONES
INTERESES DEVENGADOS
CUENTA DE AHORROS

DEPOSITOS A PLAZO



cODIGO

DESCRIPCION

5200020

5200030

5200040

5200050

5200060

5200070

5200080

53

530

5300

5300000

54

540

5400

5400000

55

550

5500

5500000

56

560

5600

5600000

57

570

5700

RENTA FIJA
RENTA VARIABLE
BONOS TITULARIZADOS
BONOS DE ARRENDAMIENTO FINANCIERO
INVERSIONES EN FONDOS DE INVERSION
REPORTOS
OTRAS INVERSIONES FINANCIERAS
REAJUSTES POR ACTIVOS TITULARIZADOS
REAJUSTES POR ACTIVOS TITULARIZADOS
REAJUSTES POR ACTIVOS TITULARIZADOS
REAJUSTES POR ACTIVOS TITULARIZADOS
REAJUSTES POR INVERSIONES
REAJUSTES POR INVERSIONES
REAJUSTES POR INVERSIONES
REAJUSTES POR INVERSIONES
INGRESOS POR PREPAGOS DE CONTRATOS
INGRESOS POR PREPAGOS DE CONTRATOS
INGRESOS POR PREPAGOS DE CONTRATOS
INGRESOS POR PREPAGOS DE CONTRATOS
INGRESOS POR ACTIVOS CASTIGADOS
INGRESOS POR ACTIVOS CASTIGADOS
INGRESOS POR ACTIVOS CASTIGADOS
INGRESOS POR ACTIVOS CASTIGADOS

INGRESOS POR AMORTIZACION MAYOR VALOR EN
COLOCACION DE TITULOS DE DEUDA

INGRESOS POR AMORTIZACION MAYOR VALOR EN
COLOCACION DE TITULOS DE DEUDA

INGRESOS POR AMORTIZACION MAYOR VALOR EN
COLOCACION DE TITULOS DE DEUDA



cODIGO DESCRIPCION

5700000 INGRESOS POR AMORTIZACION MAYOR VALOR EN
COLOCACION DE TITULOS DE DEUDA

58 OTROS INGRESOS

580 OTROS INGRESOS
5800 OTROS INGRESOS
5800000 OTROS INGRESOS

6 CUENTAS DE ORDEN Y DE CONTROL DEUDORAS

61 CUENTAS DE ORDEN Y DE CONTROL DEUDORAS

610 VALORES Y BIENES ENTREGADOS EN GARANTIA
611 VALORES Y BIENES ENTREGADOS EN CUSTODIA
612 GARANTIAS RECIBIDAS

613 CREDITOS A FAVOR NO UTILIZADOS

7 CUENTAS DE ORDEN Y DE CONTROL ACREEDORAS

71 CUENTAS DE ORDEN Y DE CONTROL ACREEDORAS

710 CONTROL DE VALORES Y BIENES ENTREGADOS EN
GARANTIA

711 CONTROL VALORES Y BIENES ENTREGADOS EN
CUSTODIA

712 RESPONSABILIDAD POR GARANTIAS RECIBIDAS

713 CONTROL CREDITOS A FAVOR NO UTILIZADOS



MODELO DE INFORMACION
FINANCIERA
QUE DEBE PRESENTAR
LA TITULARIZADORA.




TITULARIZADORA DE ACTIVOS
BALANCE GENERAL
AL XX DE XXXXXXXXX DE 2XX1-2XXO0

(EN DOLARES DE LOS ESTADOS UNIDOS DE NORTE AMERICA)

1 ACTIVO
11 ACTIVO CORRIENTE
110 EFECTIVO Y SUS EQUIVALENTES
BANCOS E INTERMEDIARIOS FINANCIEROS NO
111 BANCARIOS
112 DISPONIBLE RESTRINGIDO
113 INVERSIONES FINANCIERAS
114 CUENTAS Y DOCUMENTOS POR COBRAR
115 CUENTAS Y DOCUMENTOS POR COBRAR RELACIONADAS.
116 EXCEDENTES DE FONDOS DE TITULARIZACION
117 RENDIMIENTOS POR COBRAR
118 IMPUESTOS
119 GASTOS PAGADOS POR ANTICIPADO
12 ACTIVO NO CORRIENTE
120 INMUEBLES
121 MUEBLES
122 MEJORAS EN PROPIEDAD PLANTA Y EQUIPO
CUENTAS Y DOCUMENTOS POR COBRAR A LARGO PLAZO
123 DE CLIENTES
CUENTAS Y DOCUMENTOS POR COBRAR A LARGO PLAZO
124 RELACIONADAS
125 ACTIVOS INTANGIBLES
126 OBRAS DE CONSTRUCCION EN PROCESO
127 ACTIVOS DE LARGO PLAZO POSEIDOS PARA LA VENTA
TOTAL ACTIVO
2 PASIVO
21 PASIVO CORRIENTE
210 PRESTAMOS Y SOBREGIROS CON BANCOS LOCALES
211 PORCION CORRIENTE DE PASIVOS A LARGO PLAZO
OBLIGACIONES POR OPERACIONES DE TITULARIZACION
212 DE ACTIVOS
213 CUENTAS POR PAGAR
214 CUENTAS POR PAGAR RELACIONADAS
215 IMPUESTOS POR PAGAR
216 DIVIDENDOS POR PAGAR
217 PASIVOS FINANCIEROS NEGOCIABLES
OTROS PASIVOS FINANCIEROS A VALOR RAZONABLE CON
218 EFECTO EN LOS RESULTADOS
219 INSTRUMENTOS FINANCIEROS DERIVADOS DE COBERTURA
22 PASIVO NO CORRIENTE
220 PRESTAMOS BANCARIOS DE LARGO PLAZO
OBLIGACIONES CON EMPRESAS RELACIONADAS A LARGO
221 PLAZO
222 IMPUESTO SOBRE LA RENTA DIFERIDO

2XX1 2XX0
Uss Uss
Uss Uss
Uss Uss
Uss$ Uss
Uss$ Uss
Uss Uss$
Uss Uss$
Uss Uss
Uss Uss
Uss Uss
Uss Uss
Uss$ Uss
Uss$ Uss
Uss Uss$
Uss Uss
Uss Uss
Uss$ Uss
Uss Uss$
Uss Uss$s
Uss Uss
Uss Uss
Uss Uss
Uss Uss
Uss Uss$
Uss Uss$
Uss Uss$S
Uss Uss$s
Uss Uss
Uss Uss
Uss Uss
Uss Uss$
Uss Uss$
Uss Uss$S
Uss Uss
Uss Uss



TITULARIZADORA DE ACTIVOS
BALANCE GENERAL
AL XX DE XXXXXXXXX DE 2XX1-2XX0
(EN DOLARES DE LOS ESTADOS UNIDOS DE NORTE AMERICA)

223 INGRESOS DIFERIDOS Uss Uss
224 OBLIGACIONES BAJO ARRENDAMIENTO FINANCIERO Uss Uss
225 ESTIMACION PARA OBLIGACIONES LABORALES Uss$ Uss
226 INTERES MINORITARIO Us$ Uss$

3 PATRIMONIO

31 CAPITAL Uss Uss

310 CAPITAL SOCIAL Uss Uss

311 CAPITAL ADICIONAL Uss$ Uss$

32 RESERVAS DE CAPITAL Uss Uss$

320 RESERVAS DE CAPITAL Uss$ Uss$

321 OTRAS RESERVAS OBLIGATORIAS Uss$ Uss$

322 RESERVAS VOLUNTARIAS Uss$ Uss$

33 REVALUACIONES Uss Uss

330 REVALUACIONES DE INMUEBLES Uss$ Uss$

331 REVALUACIONES DE MUEBLES Uss$ Uss$

332 REVALUACIONES DE INVERSIONES Uss$ Uss$
REVALUACIONES DE ACTIVOS DE LARGO PLAZO

333 POSEIDOS PARA LA VENTA Uss$ Uss$

34 RESULTADOS Uss Uss$

340 RESULTADOS ACUMULADOS DE EJERCICIOS ANTERIORES USS$ USss$

341 RESULTADOS DEL PRESENTE PERIODO Uss$ USss$

35 PATRIMONIO RESTRINGIDO Uss Uss$

350 PATRIMONIO RESTRINGIDO

36 OPCIONES SOBRE PAGOS BASADOS EN ACCIONES Uss Uss$

360 OPCIONES SOBRE PAGOS BASADOS EN ACCIONES Uss$ Uss$
TOTAL PASIVO PATRIMONIO Uss USss$

CUENTAS CONTINGENTES DE COMPROMISO Y CONTROL

PROPIAS
2XX1 2XX0
6 CONTINGENTES DE COMPROMISOS Y DE CONTROL PROPIAS
61 CUENTAS CONTINGENTES DE COMPROMISO DEUDORAS. Uss USss$
610 GARANTIAS OTORGADAS Uss$ Uss$
611 LITIGIOS Y DEMANDAS Uss$ Uss$
VALORES DE FONDOS DE TITULARIZACION POR
612 NEGOCIAR Uss Uss
613 OTRAS CONTINGENCIAS Y COMPROMISOS Uss$ Uss$
614 OPERACIONES DE REPORTO Uss$ Uss$
62 CUENTAS DE CONTROL Uss$ Uss$
620 VALORES Y BIENES PROPIOS EN CUSTODIA Uss$ Uss$
621 VALORES Y BIENES PROPIOS CEDIDOS EN GARANTIA Uss$ Uss$
622 CREDITOS OBTENIDOS NO UTILIZADOS Uss$ Uss$
623 GARANTIAS RECIBIDAS Uss$ Uss$
624 CUENTAS DE CONTROL DIVERSAS USS$ Uss$

TOTAL




TITULARIZADORA DE ACTIVOS
BALANCE GENERAL
AL XX DE XXXXXXXXX DE 2XX1-2XXO0

(EN DOLARES DE LOS ESTADOS UNIDOS DE NORTE AMERICA)

7 CONTINGENTES DE COMPROMISO Y CONTROL ACREEDORAS

71
710
711
712
713

714
72

720

721

722

723
724

CUENTAS CONTINGENTES Y DE COMPROMISOS

RESPONSABILIDAD POR GARANTIAS OTORGADAS
RESPONSABILIDAD POR LITIGIOS Y DEMANDAS
RESPONSABILIDAD POR COMPROMISOS DE COLOCACION
PRIMARIA.

RESPONSABILIDAD POR OTRAS CONTINGENCIAS Y
COMPROMISOS.

OBLIGACIONES Y DERECHOS POR OPERACIONES DE
REPORTO

CUENTAS DE CONTROL ACREEDORAS

CONTRA CUENTA VALORES Y BIENES PROPIOS EN
CUSTODIA

CONTRA CUENTA VALORES Y BIENES PROPIOS CEDIDOS
EN GARANTIA

CONTRA CUENTA DE CREDITOS OBTENIDOS NO
UTILIZADOS

RESPONSABILIDAD POR GARANTIAS RECIBIDAS

CONTRA CUENTA DE CUENTAS DE CONTROL DIVERSAS

TOTAL

Uss$
Uss$ Uss
Uss$ Uss
Uss$ Uss
Uss Uss
Uss Uss
Uss$
Uss Uss
Uss Uss
Uss Uss$
Uss Uss
Uss Uss

Uss$

Uss$



5
51
510
511
512

DS

410

411

412

413

52

520
521
522
523
524

44
440

42

420
421

422
423

424

TITULARIZADORA DE ACTIVOS
ESTADO DE RESULTADOS

PERIODO DEL XX DE XXXXXX AL XXXXX DE XXXXXXXXX DE 2XX1-2XX0
(EN DOLARES DE LOS ESTADOS UNIDOS DE NORTE AMERICA)

INGRESOS

INGRESOS DE EXPLOTACION
INGRESOS POR TITULARIZACION DE ACTIVOS
INGRESOS POR EXCEDENTES DE TITULARIZACION
INGRESOS DIVERSOS

EGRESOS

COSTOS DE EXPLOTACION
GASTOS DE OPERACION POR TITULARIZACION DE
ACTIVOS
GASTOS GENERALES DE ADMINISTRACION Y DE
PERSONAL DE OPERACIONES DE TITULARIZACION
GASTOS POR DEPRECIACION, AMORTIZACION Y
DETERIORO POR OPERACIONES CORRIENTES
DESVALORIZACION DE ACTIVOS DE LARGO PLAZO
POSEIDOS PARA LA VENTA
RESULTADO DE OPERACION

INGRESOS FINANCIEROS
OPERACIONES DE COMPRAVENTA DE MONEDA
EXTRANJERA
INGRESOS POR INVERSIONES FINANCIERAS
INGRESOS POR CUENTAS Y DOCUMENTOS POR COBRAR
RECUPERACION DE ACTIVOS FINANCIEROS
OTROS INGRESOS FINANCIEROS
UTILIDAD (PERDIDA) ANTES DE INTERESES E
IMPUESTOS

IMPUESTO SOBRE LA RENTA
IMPUESTO SOBRE LA RENTA
UTILIDAD ORDINARIA DESPUES DE IMPUESTOS

GASTOS FINANCIEROS
GASTOS DE OPERACIONES POR CAMBIO DE MONEDA
EXTRANJERA
GASTOS DE OPERACION POR INVERSIONES PROPIAS
GASTOS POR OBLIGACIONES CON INSTITUCIONES
FINANCIERAS
GASTOS POR CUENTAS Y DOCUMENTOS POR PAGAR
GASTOS POR BIENES RECIBIDOS EN ARRENDAMIENTO
FINANCIERO

Uss

Uss

Uss

2XX1 2XX0
Uss$ Uss
Uss Uss
Uss Uss
Uss$ Uss
Uss Uss
Uss Uss
Uss Uss
Uss Uss$
Uss$
Uss$ Uss
Uss Uss$
Uss Uss
Uss Uss
Uss Uss
Uss Uss
Uss
Uss$ Uss
Uss Uss$
Uss$s
Uss Uss$
Uss Uss$
Uss Uss$
Uss Uss$
Uss Uss$



425

426
427

53
530

43
430

TITULARIZADORA DE ACTIVOS
ESTADO DE RESULTADOS

PERIODO DEL XX DE XXXXXX AL XXXXX DE XXXXXXXXX DE 2XX1-2XX0
(EN DOLARES DE LOS ESTADOS UNIDOS DE NORTE AMERICA)

OTROS GASTOS FINANCIEROS Uss
PROVISIONES PARA INCOBRABILIDAD Y

DESVALORIZACION DE INVERSIONES Uss$
PERDIDAS EN VENTA DE ACTIVOS Uss$

UTILIDAD ORDINARIA DESPUES DE IMPUESTOS

UTILIDAD (PERDIDA) RETENIDAS AL PRINCIPIAR EL
ANO
AJUSTES

INGRESOS EXTRAORDINARIOS

INGRESOS EXTRAORDINARIOS USsS

GASTOS EXTRAORDINARIOS

GASTOS EXTRAORDINARIOS Uss$

UTILIDAD (PERDIDA) NETA

UTILIDAD (PERDIDA) RETENIDAS AL PRINCIPIAR EL
ANO

DIVIDENDOS DECRETADOS

TOTAL DE UTILIDADES RETENIDAS AL FINALIZAR EL
ANO

UTILIDADES POR ACCION
UTILIDADES DE EJERCICIO Y ANTES DE IMPUESTOS
UTILIDAD DEL EJERCICIO Y ANTES DE PARTIDAS
EXTRAORDINARIAS
UTILIDAD DESPUES DE PARTIDAS EXTRAORDINARIAS
No. DE ACCIONES COMUNES EN CIRCULACION
VALOR NOMINAL POR ACCION

Uss$

Uss

Uss

Uss$

Uss$

Uss

Uss

Uss

Uss

Uss$
Uss$
XXX
Uss

Uss$

Uss$

Uss$

Uss$S

Uss

Uss

Uss

Uss

Uss

Uss

Uss

Uss

Uss
Uss
XXX
Uss



TITULARIZADORA DE ACTIVOS

ESTADO DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO POR LOS PERIODOS
(En Délares de los Estados Unidos de Norte América)

Capital Capital. Reservas. Revaluaciones Resultado Total
Adicional Acumulado

Saldos al .. Uss$ USss$ USss$ Uss$ US$ Uss$
Aumento de
capital Uss (USs) Uss
Capitalizacidn. |USS (US$) (US$) (US$) (US$) Uss$
Revaluacidn. USss$S Uss$
Dividendos
declarados (US$) (USS)
Resultado del
ejercicio. Uss$ Uss$
Otros
(especificar)
Saldos al Uss USs$ USss$ Uss$ US$ Uss$
Aumento de
capital Uss (USS) Uss Uss
Capitalizacidn. |USS (US$) (US$) (US$) (US$) Uss$
Revaluacién. Uss$s
Dividendos
declarados (US$) (US$)
Resultado del
ejercicio US$ USs$
Otros
(especificar)
Saldos al Us$ Us$ Us$ Us$ Uss$ Uss$




TITULARIZADORA DE ACTIVOS

ESTADO DE FLUJOS DE EFECTIVO POR LOS PERIODOS ..

(En Délares de los Estados Unidos de Norte América)

2XX
2XX1 0

FLUJO DE EFECTIVO POR ACTIVIDADES DE OPERACION
Entrada por operaciones de inversidén propia. Uss US$
Entrada por servicios. Uss USS$
Entrada por intereses y dividendos. Us$ USsS
Otras entradas relativas a operacidn. Uss$ USsS
(recuperacidén de activos previamente declarados como
pérdida)
MENOS:
Pagos por compra de inversidén propia. Uss USs
Pagos por costos de servicios. Uss USs
Pago de remuneraciones y beneficios sociales. Uss USS
Pago de proveedores. Uss USs$
Pago de impuestos y contribuciones. Uss US$
Otros pagos relativos a operacidn. UsSS USS$S
AUMENTO (DISMINUCION) DE EFECTIVO Y EQUIVALENTE DE
EFECTIVO PROVENIENTES DE ACTIVIDAD DE OPERACION.
FLUJO DE EFECTIVO POR ACTIVIDADES DE INVERSION
Entradas por venta de inversiones financieras. Uss USssS
Entradas por dividendos recibidos. Uss USs
Entradas por venta de inmuebles y equipos. Uss USs$
Otros ingresos relativos a inversién Uss USs$
MENOS:
Pagos por compra de inversiones Financieras Uss USS
Pagos por compra de inmuebles y equipo. Uss$ USS
Otros egresos relativos a inversidn. Us$ USS
AUMENTO (DISMINUCION) DE EFECTIVO Y EQUIVALENTE DE
EFECTIVO PROVENIENTES DE ACTIVIDADES DE INVERSION.
FLUJO DE EFECTIVO POR ACTIVIDADES DE FINANCIAMIENTO
Entrada de aportes de accionistas. Uss$ Uss
Entrada por préstamos bancarios a corto y largo plazo. Uss$ Uss
Entrada por operaciones de reporto Uss$ Uss
Otras entradas relativas a la actividad de
financiamiento. Uss$ Uss
MENOS :
Amortizacidén de préstamos obtenidos. Uss Uss
Pago de dividendos y otras distribuciones. Uss$ Uss
Otros pagos en efectivo relativos a la actividad de
financiamiento. Us$ Us$

AUMENTO (DISMINUCION) DE EFECTIVO Y EQUIVALENTE DE

EFECTIVO PROVENIENTES DE ACTIVIDADES DE FINANCIAMIENTO.

AUMENTO (DISMINUCION) NETO DE EFECTIVO Y EQUIVALENTE DE

EFECTIVO.



SALDO EFECTIVO Y EQUIVALENTE DE EFECTIVO AL INICIO DEL
EJERCICIO

SALDO EFECTIVO Y EQUIVALENTE DE EFECTIVO AL FINALIZAR EL
EJERCICIO

CONCILIACION DE RESULTADO NETO CON EL EFECTIVO Y EQUIVALENTE DE
EFECTIVO PROVENIENTES DE LAS ACTIVIDADES DE OPERACION
RESULTADO DEL EJERCICIO UTILIDAD (PERDIDA).

MAS:

Ajuste al resultado del ejercicio: Uss USs$
Provisiones para incobrabilidad y desvalorizacidén de

inversién del periodo. Uss USS
Depreciacidén y amortizacién del periodo. Uss USs$
Provisiones diversas del periodo. Us$ USsS
Pérdidas en venta de inmuebles y equipo. Uss US$
Otros. Uss$ USsS
MENOS:

Utilidad en venta de inmuebles y equipo. Uss USs
CARGOS Y ABONOS POR CAMBIOS NETOS EN EL ACTIVO Y PASIVO: Uss USS
Cuentas y documentos por cobrar. Uss USs$
Cuentas y documentos por pagar. Us$ USss
Gastos pagados por anticipado. Uss USS$
Otros activos. Us$ USsS
Impuesto y contribuciones por pagar. Uss$ USsS
Proveedores. Us$ USS

AUMENTO (DISMINUCION) DE EFECTIVO Y EQUIVALENTE DE
EFECTIVO PROVENIENTES DE ACTIVIDAD DE OPERACION.



NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS.

La elaboracién de las notas y su publicacidén serd responsabilidad
de la Administracidn de la Titularizadora, pero seré
responsabilidad del Auditor Externo, verificar que tales notas
cumplan con el nivel de revelacidédn requerido por las Normas

Internacionales de Informacidén Financiera.

Si las notas publicadas no cumplen con lo requerido por las
Normas, podrd exigirse gque nuevamente se publiquen los estados

financieros y las notas ya corregidas.

Ademéds de las revelaciones minimas exigidas por Normas, se deberéan

incluir las siguientes notas:

NOTA 1 CONSTITUCION E INSCRIPCION EN EL REGISTRO PUBLICO BURSATIL

Esta nota deberd contener la informacién de la constitucidn de la
sociedad, incluyendo como, cuando y objeto, asi como, los
principales eventos histéricos y el detalle de las modificaciones

a su pacto social.

NOTA 2 CRITERIOS CONTABLES UTILIZADOS

Se harad referencia al periodo contable, bases de preparacidén vy
presentacién de los Estados Financieros, correccidén monetaria,
bases de conversidén, Propiedad Planta y Equipo, depreciacidn,
otros activos corrientes, impuestos diferidos e impuestos sobre la
renta, derechos sobre excedentes de patrimonios separados,
indemnizacidén, gastos de emisidén y colocacidén de valores de deuda,

ingresos de explotacidén, flujo de efectivo, etc.



NOTA 3 CAMBIOS CONTABLES

Explicar si se han producido cambios en la aplicacidén de

principios contables en relacidén al periodo anterior.

NOTA 4 RIESGOS DERIVADOS DE LOS INSTRUMENTOS FINANCIEROS

Esta revelacién debe hacerse atendiendo los requerimientos que

describe la NIIF 7: “Instrumentos Financieros: Revelaciones.”

NOTA 5 SALDOS Y TRANSACCIONES CON ENTIDADES RELACIONADAS

Se deben detallar los saldos de documentos y cuentas por cobrar de
las comisiones devengadas por la administracién de los patrimonios
separados y pagos efectuados por —cuenta de éstos. Revelar
cualquier tipo de contrato wvigente por obligaciones o derechos.
Debiendo separar lo referente al largo y corto plazo y revelar los

efectos en resultados de transacciones significativas.

NOTA 6 IMPUESTOS DIFERIDOS E IMPUESTO SOBRE LA RENTA

Declaracién y detalle de las obligaciones tributarias, provisiones
y composicidén de impuesto sobre la renta, retenciones,
percepciones 'y pagos a cuenta, impuestos diferidos y 1las

diferencias temporarias, etc.

NOTA 7 OTROS ACTIVOS CORRIENTES

Se incluyen en esta nota los activos corrientes gque no estéan

considerados en notas especificas, por ejemplo: inversiones, etc.



NOTA 8 INTANGIBLES

Se describen 1los activos intangibles, sus montos originales vy

amortizados.

NOTA 9 ACREEDORES VARIOS

Se detallan 1las —cuentas por ©pagar, sus saldos, origenes,

identificandolas.

NOTA 10 PROVISIONES

Se deben detallar los saldos de las provisiones por el periodo que

se informa, identificando el concepto al que se refieren.

NOTA 11 PATRIMONIO

Se realiza una declaracidén de la totalidad de suscripcidn y pago
del Capital Social (como minimo el establecido en la Ley de
Titularizacidén de Activos), se detalla la distribucidn accionaria
identificando a los accionistas, su numero de acciones y el
porcentaje de participacién. Asi como los movimientos
patrimoniales que hayan sucedido en el periodo que se informa,
referentes a: Distribucidén de dividendos, aumentos o disminuciones
de capital, revalorizaciones o reservas, pérdidas, etc. Asi mismo
se debe divulgar si la sociedad Titularizadora de Activos posee
accionistas controladores o relevantes, la cantidad y el monto vy
porcentaje que representan del capital social, y que éstos han

sido informados oportunamente al regulador de acuerdo a la Ley.



Adicionalmente deberd revelar si durante el periodo informado
existieron incumplimientos al nivel minimo de patrimonio y como y

cuando fueron solventados.

NOTA 12 CONTINGENCIAS

En cuanto a los Pasivos Contingentes se debe incluir: una breve
descripcién de la naturaleza, estimacidén del efecto financiero,
indicacidén de las incertidumbres relacionadas con el monto o
tiempo de cualquier salida vy la ©posibilidad de <cualquier
reembolso. Referente a los Activos contingentes revelar una breve
descripci6én de la naturaleza y la estiinacién del efecto

financiero.

NOTA 13 CAUCIONES OBTENIDAS DE TERCEROS

Se deben detallas las garantias recibidas de terceros detallando
el origen, monto, vigencia, etc., y cualquier otra informacidn que

la describa de forma completa.

NOTA 14 SANCIONES

Por el periodo que se informa se deben detallar separadamente las
sanciones recibidas por la Superintendencia de Valores o por otra
Autoridad Administrativa, describiendo las infracciones cometidas,

y las sanciones impuestas.



NOTA 15 HECHOS POSTERIORES Y OTRAS REVELACIONES IMPORTANTES.

Se deben incluir todas las deméds aclaraciones o explicaciones
adicionales que se consideren que son necesarias O Qque sean
requeridas por las Normas Internaciones de Informacidén Financiera
(NIIF), para una adecuada interpretacién de los estados

financieros.

Son ejemplos de hechos esenciales que deben revelarse:

a. La Junta Directiva vigente, declarando gque no poseen causales
de inhabilidad establecidas en la Ley, asi como, los cambios
ocurridos en la Junta Directiva o Administracidén, en tales
casos habrd gque mencionar a los sustitutos y a Ilos

sustituidos y lo periodos de vigencia.

b. Cambios en la propiedad accionaria de 1la Titularizadora de
Activos, debiendo indicar los montos y cantidad de acciones.

c. Operaciones discontinuadas, indicando la fecha en que ocurrid
el evento.

d. Reclasificacién de pasivos.

e. Ganancias o pérdidas en venta de propiedad planta y equipo,
otros activos en subsidiarias y sucursales, o cualquier otra

ganancia en venta de activos que afecten significativamente

las utilidades de la Titularizadora.
f. Pérdidas originadas por siniestros.

g. Efectos del valor del mercado sobre el valor en los libros de

las inversiones en valores.

h. El recibo de acciones como pago de dividendos, se debe
indicar la fecha de recibo, el numero de acciones, asi como
el wvalor nominal de las mismas.

i. Cambios significativos en los planes de la Administracidn.

J. Efectos de contratos (arrendamientos, publicidad, servicios,

etc.).



MODELQ DE INFORMACION
FINANCIERA
QUE DEBE PRESENTAR
LATITULARIZADORA
EN NOMBRE DEL FONDO DE TITULARIZACION.



FONDO DE TITULARIZACION DE ACTIVOS XXX

BALANCE GENERAL DEL FONDO

AL XX DE XXXXXXXXX DE 2XXX-2XXX
(EN DOLARES DE LOS ESTADOS UNIDOS DE NORTE AMERICA)

1 ACTIVO

11 ACTIVO CORRIENTE

110 EFECTIVO

111 BANCOS

112 CUENTAS Y DOCUMENTOS POR COBRAR

113 CARTERA DE INVERSIONES

114 ACTIVOS EN TITULARIZACION

115 RENDIMIENTOS POR COBRAR

116 IMPUESTOS

117 GASTOS PAGADOS POR ANTICIPADO

12 ACTIVO NO CORRIENTE

120 ACTIVOS EN TITULARIZACION LARGO PLAZO

121 MENOR VALOR EN COLOCACION DE TITULOS DE DEUDA
MAYOR VALOR EN COLOCACION DE TITULOS DE DEUDA

122 (menos)

123 GASTOS DE COLOCACION

124 OTROS ACTIVOS NO CORRIENTES

TOTAL ACTIVO

2 PASIVO

21 PASIVO CORRIENTE
210 DOCUMENTOS POR PAGAR
211 COMISIONES POR PAGAR
212 HONORARIOS PROFESIONALES POR PAGAR
213 OBLIGACIONES POR PREPAGO
214 EXCEDENTES POR PAGAR
215 OBLIGACIONES POR GARANTIAS
216 OTRAS CUENTAS POR PAGAR

OBLIGACIONES POR TITULARIZACION DE ACTIVOS
217 (CORTO PLAZO)
218 IMPUESTOS Y RETENCIONES POR PAGAR
22 PASIVO NO CORRIENTE

OBLIGACIONES POR TITULARIZACION DE ACTIVOS
220 (LARGO PLAZO)

PARTICIPACIONES POR TITULARIZACION DE ACTIVOS
221 (LARGO PLAZO)
222 INGRESOS DIFERIDOS

EXCEDENTE ACUMULADO DEL FONDO DE

23 TITULARIZACION
231 RESERVAS DE EXCEDENTES ANTERIORES
232 EXCEDENTES DEL EJERCICIO
233 APORTES ADICIONALES

TOTAL PASIVO

2XX1 2XX0
Uss$ Uss
Uss Uss$
Uss Uss$
Uss Uss
Uss Uss
Uss Uss$
Uss Uss$s
Uss Uss$
Uss Uss$
Uss$ Uss
Uss Uss$
Uss Uss
Uss Uss$
Uss Uss
Uss Uss
Uss$ Uss
Uss$ Uss
Uss Uss$
Uss Uss$
Uss Uss$
Uss Uss
Uss Uss
Uss Uss
2XX1 2XX0
Uss Uss$
Uss Uss
Uss Uss$
Uss$ Uss
Uss Uss$
Uss Uss
Uss Uss$
Uss Uss
Uss Uss$
Uss Uss$
Uss Uss$
Uss$ Uss




3
31
310

FONDO DE TITULARIZACION DE ACTIVOS XXX

BALANCE GENERAL DEL FONDO
AL XX DE XXXXXXXXX DE 2XXX-2XXX

(EN DOLARES DE 1LOS ESTADOS UNIDOS DE NORTE AMERICA)

PATRIMONIO
PARTICIPACIONES
PARTICIPACIONES EN FONDOS INMOBILIARIOS

TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO

6
61
610
611
612
613

~J

710

711
712
713

CUENTAS DE ORDEN Y DE CONTROL DEUDORAS
CUENTAS DE ORDEN Y DE CONTROL DEUDORAS
VALORES Y BIENES ENTREGADOS EN GARANTIA
VALORES Y BIENES ENTREGADOS EN CUSTODIA
GARANTIAS RECIBIDAS
CREDITOS A FAVOR NO UTILIZADOS

TOTAL CUENTAS DE ORDEN Y DE CONTROL DEUDORAS

CUENTAS DE ORDEN Y DE CONTROL ACREEDORAS

CUENTAS DE ORDEN Y DE CONTROL ACREEDORAS
CONTROL DE VALORES Y BIENES ENTREGADOS EN
GARANTIA
CONTROL DE VALORES Y BIENES ENTREGADOS EN
CUSTODIA
RESPONSABILIDAD DE GARANTIAS RECIBIDAS
CONTROL DE CREDITOS A FAVOR NO UTILIZADOS
TOTAL CUENTAS DE ORDEN Y DE CONTROL
ACREEDORAS

Uss Uss
Uss Uss
Uss Uss
Uss Uss
Uss Uss
Uss Uss$
Uss Uss$
Uss Uss
Uss Uss
Uss Uss
Uss Uss$
Uss Uss
Uss Uss




FONDO DE TITULARIZACION DE ACTIVOS XXX
ESTADO DE DE DETERMINACION DE EXCEDENTES DEL FONDO

(EN DOLARES DE LOS ESTADOS UNIDOS DE NORTE AMERICA)

PERIODO DEL XX DE XXXXXX AL XXXXX DE XXXXXXXXX DE 2XXX-2XXX

Uss

2XX1
5 INGRESOS
51 INGRESOS DE OPERACION Y ADMINISTRACION Uss
52 INGRESOS POR INVERSIONES Uss
53 REAJUSTES POR ACTIVOS TITULARIZADOS Uss
54 REAJUSTES POR INVERSIONES Uss
55 INGRESOS POR PREPAGOS DE CONTRATOS Uss
56 INGRESOS POR ACTIVOS CASTIGADOS Uss
INGRESOS POR AMORTIZACION MAYOR VALOR EN COLOCACION
57 DE TITULOS DE DEUDA Uss
58 OTROS INGRESOS Uss$
TOTAL INGRESOS
4 EGRESOS
41 GASTOS DE ADMINISTRACION Y OPERACION Uss
410 POR ADMINISTRACION Y CUSTODIA Uss
411 POR CLASIFICACION DE RIESGO Uss
412 POR AUDITORIA EXTERNA Y FISCAL Uss
413 POR PAGO DE SERVICIO DE LA DEUDA Uss
414 POR SERVICIOS DE VALUACION Uss
415 POR SEGUROS Uss
416 POR HONORARIOS PROFESIONALES Uss
417 POR IMPUESTOS Y CONTRIBUCIONES Uss
42  GASTOS FINANCIEROS Uss
420 INTERESES VALORES TITULARIZACION Uss
421 REAJUSTES POR VALORES TITULARIZACION Uss
43  GASTOS POR PROVISIONES Y AMORTIZACIONES Uss
430 PROVISIONES POR PERDIDAS SOBRE ACTIVOS TITULARIZADOS US$
431 PROVISIONES SOBRE INVERSIONES Uss
432 PERDIDAS EN LIQUIDACION DE GARANTIAS Uss$
AMORTIZACION EN MENOR VALOR EN COLOCACION DE VALORES
433 DE DEUDA DE TITULARIZACION Uss
434 AMORTIZACION EN GASTOS DE COLOCACION DE VALORES Uss
44  OTROS GASTOS Uss
440 OTROS GASTOS Uss
45 IMPUESTO SOBRE LA RENTA Uss
450 IMPUESTO SOBRE LA RENTA Uss
TOTAL GASTOS

EXCEDENTE (DEFICIT) DEL EJERCICIO

Uss
Uss

2XX0

Uss
Uss
Uss$
Uss
Uss
Uss
Uss
Uss$

Uss
Uss

Uss
Uss
Uss

Uss
Uss

Uss

Uss

Uss
Uss
Uss
Uss
Uss
Uss

Uss
Uss
Uss

Uss

Uss

Uss

Uss

Uss

Uss
Uss




NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS.

La elaboracién de las notas de los Fondos de Titularizacién de
Activos y su publicacidén serd responsabilidad de la Administracidén
de la Titularizadora, pero serd responsabilidad del Auditor
Externo, verificar que tales notas cumplan con el nivel de
revelacién requerido por las Normas Internacionales de Informacidn

Financiera.

Si las notas publicadas no cumplen con lo requerido por las
Normas, podrda exigirse que nuevamente se publiquen los estados

financieros y las notas ya corregidas.

Ademds de las revelaciones minimas exigidas por Normas, se deberéan

incluir las siguientes notas:

NOTA 1 CONSTITUCION E INSCRIPCION EN EL REGISTRO PUBLICO BURSATIL

Esta nota deberd contener la informacidén de la constitucidédn del
Fondos de Titularizacidén de Activos, incluyendo como, cuando vy
objeto, asi como, los principales eventos histdéricos y el detalle

de su desempefio.

NOTA 2 PRINCIPALES POLITICAS CONTABLES APLICADAS

Se hard referencia a las principales politicas contables aplicadas
en la preparacidédn y presentacidn de los Estados Financieros de los
Fondos de Titularizacidén de Activos, en cumplimiento con las

Normas Internacionales de Informacidén Financiera.



NOTA 3 CRITERIOS CONTABLES UTILIZADOS

Se hard referencia al periodo contable, bases de preparacidén vy
presentacién de los Estados Financieros, correccién monetaria,
bases de conversidén, activo titularizado, provisiones, otros
activos corrientes, 1impuestos diferidos e 1impuestos sobre 1la
renta, derechos sobre excedentes de patrimonios separados, gastos
de emisién y colocacidédn de valores de deuda, ingresos de

operacidén, flujo de efectivo, etc.
NOTA 4 ACTIVO TITULARIZADO

Informar las principales caracteristicas del activo titularizado,
indicando, en caso que corresponda, al menos, el tipo y numero de
activos que se estan titularizando, montos y forma de
determinarlos, tasas de descuento, plazos y originador de 1los
mismos. Ademds, se deberéd sefialar el numero y fecha de inscripcidn

del fondo de titularizacidén en el Registro Publico Burséatil.

NOTA 5 DETALLE DE PROVISIONES

Se deberd indicar el origen y monto por cada una de las
provisiones que se hayan contabilizado durante el ©periodo,

identificando el concepto al que se refieren.

NOTA 6 DETALLE DE ACTIVO TITULARIZADO EN MORA

Se deberd informar el valor de los créditos o contratos que tienen
pagos atrasados, con el detalle de la deuda en mora, clasificado

segun el plazo de esta.

NOTA 7 EXCEDENTES DE FONDOS DE TITULARIZACION

Deberd presentar 1la informacidén relacionada a los retiros de
excedentes que realice la Titularizadota de Activos durante el

periodo,



NOTA 8 CAMBIOS CONTABLES

Explicar si se han ©producido cambios en 1la aplicacién de
principios contables en relacién al periodo anterior, y realizar

la medicidén del efecto en resultados anteriores.

NOTA 9 RIESGOS DERIVADOS DE LOS INSTRUMENTOS FINANCIEROS

Esta revelacidén debe hacerse atendiendo los requerimientos que

describe la NIIF 7: “Instrumentos Financieros: Revelaciones.”

NOTA 10 SALDOS Y TRANSACCIONES CON ENTIDADES RELACIONADAS

Se deben detallar los saldos de documentos y cuentas por cobrar de
las comisiones devengadas por la administracién de los patrimonios
separados y pagos efectuados por —cuenta de éstos. Revelar
cualquier tipo de contrato wvigente por obligaciones o derechos.
Debiendo separar lo referente al largo y corto plazo y revelar los

efectos en resultados de transacciones significativas.

NOTA 11 IMPUESTOS DIFERIDOS E IMPUESTO SOBRE LA RENTA

Declaracién y detalle de las obligaciones tributarias, provisiones
y composicidén de impuesto sobre la renta, retenciones,
percepciones 'y pagos a cuenta, impuestos diferidos 'y las

diferencias temporarias, etc.

NOTA 12 CONTINGENCIAS

En cuanto a las Contingencias se debe incluir: una breve
descripcién de la naturaleza, indicacién de las incertidumbres
relacionadas con el monto o tiempo de cualquier salida vy la
posibilidad de cualquier reembolso. Referente a los Activos

contingentes revelar una breve descripcidén de la naturaleza.



NOTA 13 CAUCIONES OBTENIDAS DE TERCEROS

Se deben detallas las garantias recibidas de terceros detallando
el origen, monto, vigencia, etc., y cualgquier otra informacidn que

la describa de forma completa.

NOTA 14 SANCIONES

Por el periodo que se informa se deben detallar separadamente las
sanciones recibidas por la Superintendencia de Valores o por otra
Autoridad Administrativa, describiendo las infracciones cometidas,

y las sanciones impuestas.

NOTA 15 HECHOS POSTERIORES Y OTRAS REVELACIONES IMPORTANTES.

Se deben incluir todas las demds aclaraciones o explicaciones
adicionales que se consideren dgue son necesarias o que sean
requeridas por las Normas Internaciones de Informacidén Financiera
(NIIF), para una adecuada interpretacidén de los estados

financieros.

Son ejemplos de hechos esenciales que deben revelarse:

k. Cambios en la propiedad de Tenedores de Valores, debiendo
indicar los montos vy cantidad de valores de deuda o de

participaciédn.

1. Operaciones discontinuadas, indicando la fecha en que ocurrid

el evento.
m. Reclasificacién de pasivos.

n. Ganancias o pérdidas en venta de activos, o cualquier otra
ganancia en venta de activos que afecten significativamente

los excedentes del Fondo de Titularizacidn.

0. Pérdidas originadas por siniestros.



Efectos del valor del mercado sobre el valor en los libros de

las inversiones en valores.

El recibo de acciones como pago de dividendos, se debe
indicar la fecha de recibo, el numero de acciones, asi como

el valor nominal de las mismas.

Efectos de contratos (arrendamientos, publicidad, servicios,

etc.).



