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REGIMEN VOLUNTARIO DE PENSIONES COMPLEMENTARIAS LEY 7983 FONDO A DOLARES

(Administrado por BAC San José Pensiones Operadora de

Planes de Pensiones Complementarias, S.A.)
ESTADO DE SITUACION FINANCIERA

Al 30 de junio de 2021 y al 31 de diciembre de 2020

ACTIVOS

Disponibilidades
Entidades financieras del pais

Inversiones en instrumentos financieros
Al valor razonable con cambios en resultados
Productos por cobrar

Cuentas por cobrar
TOTAL DE ACTIVOS

PASIVOS Y PATRIMONIO
PASIVOS
Comisiones por pagar
Comisiones por pagar sobre saldo administrado
TOTAL DE PASIVOS

PATRIMONIO

Cuentas de capitalizacion individual
Fondos administrados
Aportes recibidos por asignar

TOTAL DE PATRIMONIO

TOTAL DE PASIVOS Y PATRIMONIO

CUENTAS DE ORDEN

ANA MARIA  Firmado

digitalmente por
BRENES ANA MARIA BRENES

GARCIA GARCIA (FIRMA)

Fecha: 2021.07.27

(FIRMA) 18:27:18 -06'00"

Ana Maria Brenes Garcia
Gerente General

Las notas son parte integral de los estados financieros.

(En US dolares sin centavos)

Nota Junio Diciembre

2021 2020
495.922 379.083
495.922 379.083
1,£24,y9 9.591.398 9.028.301
9.448.443 8.981.581
4 142955 46.720
1.n 5.603 3.691
10.092.923 9.411.075
1.i,3y7 6.544 6.290
6.544 6.290
6.544 6.290
10.054.271 9.373.495
Lj 32.108 31.290
10.086.379 9.404.785
10.092.923 9.411.075
8 7.978.557 7.422.118

JOSE Firmado digitalmente

ALBERTO por JOSE ALBERTO

LOPEZ LOPEZ (FIRMA)

LOPEZ LOPEZ Fecha: 2021.07.27
(FlRMA) 16:19:32 -06'00"

José Alberto Lopez Lopez
Contador

JOHNNY Firmado digitalmente
por JOHNNY

FERNANDO FERNANDO MOLINA
MOLINA RUIZ RUZ (FIRMA)

Fecha: 2021.07.28

(FIRMA) 08:37:00 -06'00'

Johnny Molina Ruiz
Auditor Interno

COSTARICA

COLEGIO DE CONTADORES
PRIVADOS DE COSTARICA %3¢




REGIMEN VOLUNTARIO DE PENSIONES COMPLEMENTARIAS LEY 7983 FONDO A DOLARES
(Administrado por BAC San José Pensiones Operadora de
Planes de Pensiones Complementarias, S.A.)
ESTADO DE RESULTADOS INTEGRAL

(En US dolares sin centavos)

Por el periodo de tres meses

finalizado al 30 de Junio

Por el periodo de seis meses
finalizado al 30 de Junio

Nota 2021 2020 2021 2020
Ingresos financieros
Por disponibilidades 1.212 3.974 2.193 6.022
Productos sobre inversiones en instrumentos financieros 1.ky4 67.699 123.742 157.398 262.742
Ganancia realizada de instrumentos financieros al valor razonable otros
resultados integrales - - - 208.374
Ganancia en la valoracion de instrumentos financieros al valor razonable
con cambios a resultados 189.689 - 316.686 -
Ganancia en negociacion de instrumentos financieros al valor razonable
con cambios a resultados 71 - 67.189 -
Total ingresos financieros 258.671 127.716 543.466 477.138
Gastos financieros
Pérdida realizada de instrumentos financieros al valor razonable otros
resultados integrales 117.323 309.047 247.655 318.766
Pérdida en la valoracion de instrumentos financieros al valor razonable
con cambios a resultados 1.429 3.833 46.305 49.031
Total gastos financieros 118.752 312.880 293.960 367.797
Por estimacion deterioro de activos financieros 1fy4 - 126.794 - 274.535
Por recuperacién o disminucién de estimaciones 1.fy4 - 53.400 - 144.771
RESULTADO FINANCIERO 139.919 (258.558) 249.506 (20.423)
Otros gastos de operacién
Gasto por comisiones ordinarias 1i,3y7 19.395 17.348 38.301 36.710
RESULTADO OPERACIONAL NETO DE IMPUESTOS 120.524 (275.906) 211.205 (57.133)
Impuesto sobre renta 1.n - - - -
RESULTADO DEL PERIODO 120.524 (275.906) 211.205 (57.133)
OTROS RESULTADOS INTEGRALES, NETO DE IMPUESTO
Ajuste por deterioro y por valuacion de instrumentos financieros al valor
razonable con cambios en otros resultados integrales - 327.982 - (134.996)
OTROS RESULTADOS INTEGRALES, NETO DE IMPUESTO - 327.982 - (134.996)
RESULTADO INTEGRAL TOTAL DEL PERIODO 120.524 52.076 211.205 (192.129)
ANA MARIA EET:SZ j\jlllgAI;?Il'\mente JOSE Firmado digitalmente JOH N NY Egnzgjﬁh?l:l%talmente
BRENES BRENES GARCIA ALBERTO por JOSE ALBERTO FERNANDO  FERNANDO MOLINA
GARCA LopEZ L0PEZ o MOLINA RUZ FE
(FIRMA) 18:27:54 -06'00' (FIRMA) 1620050600 (FIRMA) 08:37:28 -06'00"
Ana Maria Brenes Garcia José Alberto Lopez Lopez Johnny Molina Ruiz

Gerente General

Las notas son parte integral de los estados financieros.

Contador

Auditor Interno



REGIMEN VOLUNTARIO DE PENSIONES COMPLEMENTARIAS LEY 7983 FONDO A DOLARES

Saldos al 31 de diciembre de 2019

Resultado integral del periodo:

Resultado del periodo

Total resultado integral del periodo

Otros resultados integrales del periodo:

Pérdida neta realizada trasladada al estado de resultados

Ajuste por deterioro y por valuacion de instrumentos financieros al
valor razonable con cambios en otros resultados integrales

Total de otros resultados integrales del periodo

Resultados integrales totales del periodo

Transacciones con los afiliados registradas
directamente en el patrimonio:

Capitalizacion de las utilidades del periodo

Aportes recibidos de afiliados y cotizantes

Retiros efectuados por afiliados y cotizantes

Total de transacciones con los afiliados registradas
directamente en el patrimonio

Saldos al 30 de junio de 2020

Saldos al 31 de diciembre de 2020

Resultado integral del periodo:

Resultado del periodo

Total resultado integral del periodo

Transacciones con los afiliados registradas
directamente en el patrimonio:

Capitalizacion de las utilidades del periodo

Aportes recibidos de afiliados y cotizantes

Retiros efectuados por afiliados y cotizantes

Total de transacciones con los afiliados registradas
directamente en el patrimonio

Saldos al 30 de junio de 2021

ANA MAR'A Ziin?tg?n(:ente or
BRENES q 2

ANA MARIA BRENES
GARCIA GARCIA (FIRMA)

Fecha: 2021.07.27
(FIRMA) 18:29:59 -06'00'

Ana Maria Brenes Garcia
Gerente General

Las notas son parte integral de los estados financieros.

(En US ddlares sin centavos)

(Administrado por BAC San José Pensiones Operadora de
Planes de Pensiones Complementarias, S.A.)

ESTADO DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO
Para el periodo terminado el 30 de junio de 2021 y 30 de junio de 2020

LOPEZ LOPEZ (rirma)
(FIRMA)

Fecha: 2021.07.27
16:20:32 -06'00'

José Alberto Lopez Lopez

Contador

Cuentas de Ganancia (pérdida) no
capitalizacion Aportes recibidos por realizada por
individual asignar Utilidad del periodo  valoracion de mercado Total Patrimonio
10.100.122 30.906 - 247.558 10.378.586
- - (57.133) - (57.133)
- - (57.133) - (57.133)
- - - 110.392 110.392
- - - (245.388) (245.388)
- - - (134.996) (134.996)
- - (57.133) (134.996) (192.129)
(57.070) (63) 57.133 - -
1.151.037 35.362 - - 1.186.399
(2.538.767) (33.991) - - (2.572.758)
(1.444.800) 1.308 57.133 - (1.386.359)
8.655.322 32.214 - 112.562 8.800.098
9.373.495 31.290 - - 9.404.785
- - 211.205 - 211.205
- - 211.205 - 211.205
211.205 - (211.205) - -
1.675.268 4.307 - - 1.679.575
(1.205.697) (3.489) - - (1.209.186)
680.776 818 (211.205) - 470.389
10.054.271 32.108 - - 10.086.379
JOHNNY Firmado digitalmente
Firmado
JOSE digital por JOHNNY
ALBERTO  JOSABERTG FERNANDO FERNANDO MOLINA
LOPEZ LOPEZ

MOLINA RUIZ RUIZ (FIRMA)

(FIRMA)

Fecha: 2021.07.28
08:38:34 -06'00"

Johnny Molina Ruiz

Auditor Interno



REGIMEN VOLUNTARIO DE PENSIONES COMPLEMENTARIAS LEY 7983 FONDO A DOLARES

(Administrado por BAC San José Pensiones Operadora de

Planes de Pensiones Complementarias, S.A.)
ESTADO DE FLUJOS DE EFECTIVO

Para el periodo terminado el 30 de junio de 2021 y 30 de junio de 2020

(En US ddlares sin centavos)

Flujo de efectivo de las actividades de operacion
Resultado del periodo
Partidas aplicadas a resultados que no requieren uso de fondos
Pérdida neta realizada en inversiones en valores
(Ganacia) Pérdida neta valoracion en inversiones en valores
Ingresos financieros por intereses
Deterioro de inversiones, neto

Flujos de efectivo por actividades de operacion
Cuentas por cobrar
Compra de inversiones
Ventas y vencimientos de inversiones
Cuentas por pagar

Intereses cobrados
Flujos netos de efectivo (usados en) provistos por las actividades de operacién

Flujo de efectivo de las actividades de financiamiento
Aportes recibidos de afiliados y cotizantes
Retiros efectuados por afiliados y cotizantes
Flujos netos de efectivo provistos por (usados en) las actividades de financiamiento
Aumento neto del efectivo
Efectivo al inicio del periodo
Efectivo al final del periodo

Firmado digitalmente ) .
ANA MARIA por ANA MARIA BRENES JOSE ALBERTOQ Fimado digteimente
por
BRENES GARCIA SA';C'.A (FIRMA) LOPEZ LOPEZ LOPEZ LOPEZ (FIRMA)
(FIRMA) ehg;2021.07.27 (FIRMA) Fecha: 2021.07.27
18:30:42 -06'00 16:20:53 -06'00'
Ana Maria Brenes Garcia José Alberto Lopez Lopez
Gerente General Contador

Las notas son parte integral de los estados financieros.

Junio Junio
2021 2020
211.205 (57.133)
180.466 110.392
(270.381) 49.031
(159.591) (268.764)
- 129.764
(38.301) (36.710)
(1.912) (4.998)
(12.219.384) (9.732.789)
11.842.437 11.198.112
254 (1.467)
(416.906) 1.422.148
63.356 284.863
(353.550) 1.707.011
1.679.575 1.186.399
(1.209.186) (2.572.758)
470.389 (1.386.359)
116.839 320.652
379.083 516.889
495.922 837.541
JOHNNY Firmado digitalmente
por JOHNNY
FERNANDO FERNANDO MOLINA
MOLINA RUIZ (FIRMA)

Fecha: 2021.07.28

RUIZ (FIRMA) 08:38:55 -06'00'

Johnny Molina Ruiz
Auditor Interno



(1)

Régimen Voluntario de Pensiones Complementarias Ley 7983
Fondo de Pension A Ddlares
(Administrado por BAC San José Pensiones Operadora de Planes de Pensiones
Complementarias, S.A.)
Notas a los Estados Financieros

30 de junio de 2021

Resumen de operaciones v de politicas importantes de contabilidad

(a) Organizacion de la Administracion del Fondo de Pensiones Complementarias y del
Fondo de Pension

Las actividades de pension del Fondo son administradas por BAC San José, BAC San José
Pensiones Operadora de Pensiones Complementarias, S.A, una entidad propiedad
total de Corporacion Tenedora BAC Credomatic, S.A

BAC San José Pensiones Operadora de Pensiones Complementarias, S.A., fue constituida
como sociedad anénima en marzo de 1999 bajo las leyes de la Republica de Costa
Rica. Sus oficinas se ubican en San José, Costa Rica.

Como operadora de pensiones complementarias esta supeditada a las disposiciones de la
Ley No.7523 del Régimen Privado de Pensiones Complementarias y Reformas de
la Ley Reguladora del Mercado de Valores y del Codigo de Comercio, Ley de
Proteccion al Trabajador No.7983 y por las normas y disposiciones del Consejo
Nacional de Supervision del Sistema Financiero (CONASSIF) y de la
Superintendencia de Pensiones (SUPEN).

El Fondo de Pension A Ley 7983 Pension Complementaria Doélares, consiste en un sistema
de capitalizacion individual, constituido con las contribuciones de los afiliados
segun se establece en el Titulo I1I, Capitulo II de la Ley de Proteccion al Trabajador,
y los rendimientos o productos de las inversiones, una vez deducidas las
comisiones.

Un fondo de pension voluntario es el patrimonio integrado por aportes de personas para su
inversion en valores, u otros activos autorizados por la Superintendencia de
Pensiones, que administra una Operadora de Planes de Pensiones Complementarias
por cuenta y riesgo de los que participan en el Fondo. El objetivo del Fondo de
Pension es maximizar la plusvalia sobre el monto invertido, a través de la
administracion de titulos valores, cuyo rendimiento estd relacionado con el
comportamiento del valor de mercado de tales titulos valores.

En el afio 2016 el fondo fue inscrito ante el Registro Nacional de Costa Rica, bajo el nimero
de cédula juridica 3-110-715252-20.

(Contintia)
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Régimen Voluntario de Pensiones Complementarias Ley 7983
Fondo de Pension A Ddlares
(Administrado por BAC San José Pensiones Operadora de Planes de Pensiones
Complementarias, S.A.)

Notas a los Estados Financieros

(b) Base de preparacion de los estados financieros

Los estados financieros han sido preparados con base en las disposiciones de caracter
contable emitidas por el Consejo Nacional de Supervision del Sistema Financiero
(CONASSIF) y por la Superintendencia General de Pensiones (SUPEN). Estas
disposiciones estan contenidas en el Acuerdo SUGEF 30-18 “Reglamento de
Informacion Financiera” (RIF), que entr6 en vigencia el 01 de enero de 2020, el
cual tiene como objetivo regular la aplicacion de las Normas Internacionales de
Informacion Financiera y sus interpretaciones; estableciendo que las mismas deben
ser aplicadas en su totalidad, excepto por los tratamientos prudenciales o
regulatorios indicados dentro del Reglamento.

Asimismo establece que los efectos de la implementacion del Reglamento de Informacion
Financiera deben realizarse mediante ajustes a los resultados acumulados (ver nota
10).

(©) Moneda funcional y de presentacion

Los estados financieros y sus notas se expresan en dolares estadounidenses (USS$), la
moneda funcional del Fondo.

(d) Moneda extranjera

Los saldos y transacciones son denominados en US dolares, asi como los certificados de
titulos de participacion del Fondo y las distribuciones y liquidacion de inversiones
a los inversionistas, las cuales se efectian en US dolares.

Al 30 de junio de 2021, el tipo de cambio se establecid en ¢615,25, por US$1,00 para la
compra de divisas (¢610.53 al 31 de diciembre de 2020).

(e) Uso de juicios y estimaciones

La preparacion de los estados financieros requiere que el Fondo realice juicios, estimados
y supuestos que afectan la aplicacion de las politicas contables y los montos
registrados de activos, pasivos, ingresos y gastos. Los resultados reales pueden
diferir de esas estimaciones.

(Contintia)
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Régimen Voluntario de Pensiones Complementarias Ley 7983
Fondo de Pension A Ddlares
(Administrado por BAC San José Pensiones Operadora de Planes de Pensiones
Complementarias, S.A.)

Notas a los Estados Financieros

Las estimaciones y supuestos relevantes utilizados son revisados regularmente. Las
modificaciones de las estimaciones contables son reconocidas prospectivamente.

0] Juicios

La informacion sobre juicios realizados en la aplicacion de politicas contables que tienen
el efecto mas importante sobre los importes reconocidos en los estados financieros
se describe en las siguientes notas:

- Notas 1 (f) - Instrumentos financieros

- Nota 2 - Administracién de riesgos: clasificacion de activos financieros,
evaluacion del modelo de negocio dentro de los cuales se mantienen los
activos y evaluacion de si los términos contractuales de los activos financieros
son pagos exclusivamente de principal e intereses sobre el monto de principal
pendiente.

(i)  Supuestos e incertidumbres en las estimaciones

Los estimados y los supuestos asociados se revisan sobre una base recurrente. Las
revisiones de los estimados contables se reconocen en los resultados del afio en el
que el estimado es revisado y en cualquier periodo futuro que se afecte.

En particular, la siguiente nota describe la informacion concerniente a las areas
significativas que producen incertidumbre en las estimaciones y juicios adoptados
al aplicar las politicas contables que tienen el efecto mas significativo en el monto
reconocido en los estados financieros.

° Medicion del valor razonable.
° Deterioro de activos financieros.
° Estimacion de inversiones en instrumentos financieros.

(iii)  Medicidn de los valores razonables

Algunas de las politicas y revelaciones contables del Fondo requieren la medicion de los
valores razonables tanto de los activos y pasivos financieros como de los no
financieros.

Fl Fondo cuenta con un marco de control establecido en relacion con la medicion de los
valores razonables. Esto incluye un equipo de valorizacion que tiene la

(Contintia)
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Régimen Voluntario de Pensiones Complementarias Ley 7983
Fondo de Pension A Ddlares
(Administrado por BAC San José Pensiones Operadora de Planes de Pensiones
Complementarias, S.A.)

Notas a los Estados Financieros

responsabilidad general por la supervision de todas las mediciones significativas
del valor razonable, incluyendo los valores razonables de nivel 3.

La Administracion revisa regularmente las variables no observables significativas y los
ajustes de valorizacion. Si se usa informacion de terceros, como cotizaciones de
corredores o servicios de fijacion de precios, para medir los valores razonables, la
Gerencia evalta la evidencia obtenida de los terceros para respaldar la conclusion
de que esas valorizaciones satisfacen los requerimientos, incluyendo el nivel dentro
de la jerarquia del valor razonable dentro del que deberian clasificarse esas
valorizaciones.

Los asuntos de valoracion significativos son informados a la Gerencia del Fondo.

Cuando se mide el valor razonable de un activo o pasivo, el Fondo utiliza datos de mercado
observables siempre que sea posible. Los valores razonables se clasifican en niveles
distintos dentro de una jerarquia del valor razonable que se basa en las variables
usadas en las técnicas de valoracion, como sigue:

o Nivel 1: precios cotizados (no-ajustados) en mercados activos para activos o
pasivos idénticos.

o Nivel 2: datos diferentes de los precios cotizados incluidos en el Nivel 1, que
sean observables para el activo o pasivo, ya sea directa (es decir, precios) o
indirectamente (es decir, derivados de los precios).

o Nivel 3: datos para el activo o pasivo que no se basan en datos de mercado
observables (variables no observables).

Si los datos de entrada usados para medir el valor razonable de un activo o pasivo se
clasifican en niveles distintos de la jerarquia del valor razonable, entonces la
medicion del valor razonable se clasifica en su totalidad en el mismo nivel de la
jerarquia del valor razonable que la variable de nivel mas bajo que sea significativa
para la medicion total.

El Fondo reconoce las transferencias entre los niveles de la jerarquia del valor razonable al
final del afio sobre el que se informa durante el que ocurri el cambio. La nota 9
valor razonable de los instrumentos financieros, incluye informacion adicional
sobre los supuestos hechos al medir los valores razonables

(Contintia)
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Régimen Voluntario de Pensiones Complementarias Ley 7983
Fondo de Pension A Ddlares
(Administrado por BAC San José Pensiones Operadora de Planes de Pensiones
Complementarias, S.A.)

Notas a los Estados Financieros

() Instrumentos financieros

El Fondo ha adoptado la NIIF 9 “Instrumentos Financieros” emitida en julio de 2014 con
fecha de aplicacion inicial de 01 de enero de 2020, esto de acuerdo con las
disposiciones regulatorias del CONASSIF. Los requerimientos de la NIIF 9
representan un cambio significativo comparado con la NIC 39 “Instrumentos
Financieros: Reconocimiento y Medicion”. La nueva norma requiere cambios
fundamentales en la contabilidad de los activos financieros y en ciertos aspectos de
contabilidad de los pasivos financieros.

Los activos y pasivos financieros se reconocen cuando el Fondo se convierte en una parte
de las disposiciones contractuales de los instrumentos.

Los activos financieros y pasivos financieros se valtian inicialmente a su valor razonable.
Los costos de la transaccion que son directamente atribuibles a la adquisicion o
emision de activos y pasivos financieros (distintos de los activos financieros a valor
razonable con cambios en resultados) se suman o reducen del valor razonable de
los activos o pasivos financieros, en su caso, en el reconocimiento inicial. Los
costos de transaccion directamente atribuibles a la adquisicion de activos y pasivos
financieros a su valor razonable con cambios en resultados se reconocen
inmediatamente en resultados.

El efecto de la implementacion de la NIIF 9 fue ajustado por la Administracion del Fondo
en los resultados acumulados en la fecha de adopcion antes mencionada, (véase
nota 10y 11).

() Activos financieros

Todas las compras o ventas regulares de activos financieros se reconocen y se dan de baja
en una fecha de liquidacion. Las compras o ventas regulares son compras o ventas
de activos financieros que requieren la entrega de activos dentro del plazo
establecido por la regulacion o practicas habituales en el mercado.

Todos los activos financieros reconocidos se miden posteriormente en su totalidad, ya sea

a costo amortizado o valor razonable, segin la clasificacion de los activos
financieros.

(Contintia)
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Régimen Voluntario de Pensiones Complementarias Ley 7983
Fondo de Pension A Ddlares
(Administrado por BAC San José Pensiones Operadora de Planes de Pensiones
Complementarias, S.A.)

Notas a los Estados Financieros

Clasificacion activos y pasivos financieros

La NIIF 9 contiene tres categorias principales de clasificacion para activos financieros:
medidos al costo amortizado, al valor razonable con cambios en otro resultado
integral y al valor razonable con cambios en resultados. Esta clasificacion se basa
en el modelo comercial en el que se administran los activos financieros y sus flujos
de efectivo contractuales, es decir, con base en la naturaleza y propdsito de la
adquisicion del activo financiero.

La siguiente tabla proporciona una conciliacion entre las partidas en el estado de situacion
financiera y las categorias de instrumentos financieros.

Al 30 de junio de 2021

Valor razonable con
cambios en resultados -

instrumentos de deuda Costo amortizado Total
Disponibilidades US$ - 495.922 495.922
Inversiones a valor razonable 9.448.443 - 9.448.443
Intereses por cobrar de inversiones
al valor razonable - 142.955 142.955
Cuentas por cobrar - 5.603 5.603
US$ 9.448.443 644.480 10.092.923

Al 31 de diciembre de 2020

Valor razonable con
cambios en resultados -

instrumentos de deuda Costo amortizado Total
Disponibilidades US$ - 379.083 379.083
Inversiones a valor razonable 8.981.581 - 8.981.581
Intereses por cobrar de inversiones
al valor razonable - 46.720 46.720
Cuentas por cobrar - 3.691 3.691
US$ 8.981.581 429.494 9.411.075

Al 30 de junio de 2021 y al 31 de diciembre de 2020, la totalidad de pasivos financieros que
mantiene las Compafiias se encuentran clasificados a costo amortizado.

Un activo financiero es medido a costo amortizado y no a valor razonable con cambios en
resultados si cumple con ambas de las siguientes condiciones:

(Contintia)
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Régimen Voluntario de Pensiones Complementarias Ley 7983

Fondo de Pension A Dolares

(Administrado por BAC San José Pensiones Operadora de Planes de Pensiones

ii.

Complementarias, S.A.)
Notas a los Estados Financieros
El activo es mantenido dentro de un modelo de negocio cuyo objetivo es
mantener activos para obtener flujos de efectivo contractuales; y
Los términos contractuales del activo financiero establecen fechas especificas

para los flujos de efectivo derivados solamente de pagos de principal e
intereses sobre el saldo vigente.

Instrumentos de deuda que cumplan las siguientes condiciones se miden subsecuentemente a
valor razonable con cambios en otros resultados integrales:

1.

El activo financiero es mantenido dentro de un modelo de negocio cuyo
objetivo se cumple al obtener flujos contractuales de efectivo y vendiendo
activos financieros; y

Los términos contractuales del activo financiero dan lugar, en fechas
especificas, a flujos de efectivo que son inicamente pagos de principal y del
interés sobre el monto pendiente del principal.

La Administracion del Fondo puede hacer la siguiente eleccién/designacion irrevocable en
el reconocimiento inicial de un activo financiero:

Puede elegir irrevocablemente presentar cambios subsecuentes en el valor
razonable de una inversion de capital en otros resultados integrales si se cumplen
ciertos criterios; y

Podra designar irrevocablemente un instrumento de deuda que cumpla los
criterios de costo amortizado o de valor razonable a través de otros resultados
integrales si al hacerlo elimina o reduce significativamente una asimetria
contable.
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La Administracion del Fondo por ahora no hace uso de esta opcion.

Evaluacion del modelo de negocio

La Administracion del Fondo realiza una evaluacion de los objetivos de los modelos de
negocio en los cuales se mantienen los diferentes activos financieros a nivel de
portafolio para reflejar, de la mejor manera, la forma en que gestiona el negocio y
como se proporciona la informacion a la gerencia. La informacion considerada
incluye:

o Las politicas y los objetivos sefialados para cada portafolio de activos
financieros y la operacion de esas politicas en la practica. Estas incluyen si la
estrategia de la gerencia se enfoca en cobrar ingresos por intereses
contractuales, mantener un perfil de rendimiento de interés concreto o
coordinar la duracion de los activos financieros con la de los pasivos que los
estan financiando o las salidas de efectivo esperadas o realizar flujos de
efectivo mediante la venta de los activos;

o Como se evaliian e informa al respecto al personal clave de la Administracion
del Fondo sobre el rendimiento en portafolios;

o Los riesgos que afectan el rendimiento de los portafolios (y los activos
financieros mantenidos en el modelo de negocio) y la forma en que se
administran dichos riesgos;

o Como se retribuye a los gestores del negocio (por ejemplo, si la compensacion
se basa en el valor razonable de los activos gestionados o sobre los flujos de
efectivo contractuales obtenidos); y

° La frecuencia, el valor y el calendario de las ventas en afos anteriores, las
razones de esas ventas y las expectativas sobre la actividad de ventas futuras.
Sin embargo, la informacion sobre la actividad de ventas no es considerada
de forma aislada sino como parte de una evaluacion de como los objetivos de
la Administracion del Fondo establecidos para manejar los activos financieros
son logrados y como los flujos de efectivo son realizados.
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Deterioro de instrumentos financieros

La Administracion del Fondo reconoce una estimacion para pérdidas crediticias de activos
financieros que se miden a costo amortizado o a valor razonable a través de otros
resultados integrales en un monto igual a una pérdida crediticia esperada en un
periodo de doce meses posteriores a la fecha de corte de los estados financieros o
durante la vida remanente del instrumento financiero. La pérdida esperada en la
vida remanente del instrumento financiero son las pérdidas esperadas que resultan
de todos los posibles eventos de incumplimiento sobre la vida esperada, mientras
que las pérdidas esperadas en el periodo de doce meses son la porcion de pérdidas
esperadas que resultan de los eventos de incumplimiento que son posibles dentro
de los doce meses después de la fecha de reporte.

El monto de las pérdidas crediticias esperadas se actualiza en cada fecha de reporte para
reflejar los cambios en el riesgo crediticio desde el reconocimiento inicial del
instrumento financiero respectivo.

Para el caso de las inversiones en instrumentos financieros, la Administracion del Fondo
evalua el deterioro de estos activos financieros mediante un modelo de PCE. Este
modelo requiere que se aplique juicio considerable con respecto a como los
cambios en los factores econdémicos afectan la PCE.

La estimacion para pérdidas se reconoce en un monto igual a la PCE durante el tiempo de
vida esperada del activo, excepto por las inversiones en instrumentos de deuda en
las que se determina que tienen riesgo de crédito bajo, en los cuales el monto
reconocido equivale a la PCE de doce meses subsiguientes a la fecha de medicion.

Los requerimientos de deterioro son complejos y requieren juicios, estimados y
suposiciones significativas de la gerencia particularmente en las siguientes areas:

. Evaluar si el riesgo de crédito ha incrementado significativamente desde
su reconocimiento inicial e;

. Incorporar informacion prospectiva en la medicion de las pérdidas
crediticias esperadas.
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Medicidn de las Pérdidas Crediticias Esperadas

La PCE es la probabilidad ponderada estimada de pérdida crediticia y es medida de la
siguiente manera:

1. Activos financieros que no presentan deterioro crediticio a la fecha de reporte:
el valor presente de todas las insuficiencias de efectivo (por ejemplo, la
diferencia entre los flujos de efectivo adeudados a la Administracion del
Fondo de acuerdo al contrato y los flujos de efectivo que la Administracion
del Fondo espera recibir); y

2. Activos financieros que estan deteriorados a la fecha de reporte: la diferencia
entre el valor en libros y el valor presente de los flujos de efectivo futuros

estimados.

Definicién de deterioro

La Administracion del Fondo considera un activo financiero deteriorado cuando:

o Para las inversiones en instrumentos financieros se incluyen los
siguientes conceptos, entre otros:

- Baja de calificacion externa del emisor;

- Los pagos contractuales no se realizan en la fecha que vencen o en el
plazo periodo de gracia estipulado;

- Existe una certeza virtual de suspension de pagos;

- Es probable que entre en bancarrota o se efecta una peticion de
bancarrota accion similar;

- Elactivo financiero deja de negociarse en un mercado activo dadas
sus dificultades financieras.

Al evaluar si un deudor se encuentra deteriorado, la Administracion del Fondo considera
indicadores que son:

. Cualitativos y cuantitativos.

o Basado en datos desarrollados internamente y obtenido de fuentes
externas.

o Calificacion de riesgos del emisor de acuerdo con las calificadoras de

riesgos aceptadas.
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Los insumos utilizados en la evaluacion de si los activos financieros se encuentran
deteriorados y su importancia puede variar a través del tiempo para reflejar cambios

en circunstancias.

Incremento significativo en el riesgo

Cuando se determina si el riesgo de crédito de un activo financiero ha incrementado
significativamente desde su reconocimiento inicial, la Administracion del Fondo
considera informacion razonable y sustentable que sea relevante y esté disponible
sin costo o esfuerzo desproporcionado, incluyendo tanto informacion y analisis
cuantitativo y cualitativo, con base en la experiencia historica y evaluacion de
expertos en riesgo de crédito de la Administracion del Fondo incluyendo
informacién con proyeccion a futuro.

La Administracion del Fondo identifica si ha ocurrido un incremento significativo en el
riesgo de crédito para cada exposiciéon comparando entre:

J La probabilidad de incumplimiento (en adelante “PI”’) durante la vida
remanente del instrumento financiero a la fecha de reporte;

. La PI durante la vida remanente a un punto en el tiempo, que fue
estimada en el momento de reconocimiento inicial de la exposicion.

La evaluacion de si el riesgo de crédito se ha incrementado significativamente desde el
reconocimiento inicial de un activo financiero requiere identificar la fecha inicial

de reconocimiento del instrumento.

Calificacién por categorias de riesgo

La Administracion del Fondo asigna a cada exposicion una calificacion de riesgo de crédito
basada en los datos de las calificadoras de riesgo externas, la Administracion del
Fondo utiliza estas calificaciones para propositos de identificar incrementos
significativos en el riesgo de crédito.

Cada exposicion es distribuida en una calificacion de riesgo de crédito al momento de
reconocimiento inicial basado en informacion disponible. Las exposiciones estan
sujetas a un seguimiento continuo, que puede resultar en el desplazamiento de una
exposicion a una calificacion de riesgo de crédito distinta de acuerdo con los
cambios que apliquen las calificadoras de riesgos externas.
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Generando la estructura de término de la PI

Las calificaciones de riesgo de crédito son el insumo principal para determinar la estructura
de término de la PI para las diferentes exposiciones. La Administracion del Fondo
obtiene informacion de desempefio y pérdida sobre las exposiciones al riesgo de
crédito analizadas region, tipo de producto, entre otros.

La Administracion del Fondo emplea modelos estadisticos para analizar los datos
recolectados y genera estimaciones de la probabilidad de deterioro en la vida
remanente de las exposiciones y como esas probabilidades de deterioro cambiaran
como resultado del paso del tiempo. Este analisis incluye la identificacion y
calibracion de relaciones entre cambios en las tasas de deterioro y en los factores
macroecondmicos claves, asi como un analisis profundo de ciertos factores en el
riesgo de crédito.

Determinar si el riesgo de crédito ha incrementado significativamente

La Administracion del Fondo ha establecido un marco general que incorpora informacion
cuantitativa y cualitativa para determinar si el riesgo de crédito de un activo
financiero se ha incrementado significativamente desde su reconocimiento inicial.

La Administracion del Fondo evalua si el riesgo de crédito de una exposicion en particular
se ha incrementado significativamente desde el reconocimiento inicial si, basado
en la modelacion cuantitativa de la Administracion del Fondo, la probabilidad de
pérdida crediticia esperada en la vida remanente se increment6 significativamente
desde el reconocimiento inicial.

En ciertas circunstancias, usando juicio de expertos en crédito y con base en informacion
historica relevante, la Administracion del Fondo puede determinar que una
exposicion ha experimentado un incremento significativo en riesgo de crédito si
factores particulares cualitativos pueden indicar eso, y esos factores pueden no ser
capturados completamente por los analisis cuantitativos realizados periddicamente
por las calificadoras de riesgo.

Insumos en la mediciéon de PCE

Los insumos clave en la medicion del PCE son usualmente las estructuras de términos de
las siguientes variables:
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. Probabilidad de incumplimiento (PT).
o Pérdida dado el incumplimiento (PDI).
o Exposicion ante el incumplimiento (EI).

Los anteriores parametros son derivados de modelos estadisticos internos y otra
informacion historica. Estos modelos son ajustados para reflejar informacion
prospectiva como se describe a continuacion:

Las PI son estimadas en ciertas fechas, las cuales son calculadas con base en modelos
estadisticos de clasificacion y evaluadas usando herramientas de calificacion
ajustadas a las diferentes categorias de contraparte y exposiciones. Estos modelos
estadisticos son basados en datos compilados internamente comprendiendo tanto
factores cualitativos como cuantitativos. Si una contraparte o exposicion migra
entre las diferentes calificaciones entonces esto originard un cambio de la PI
estimada. Las PI son estimadas considerando términos contractuales de
vencimiento de las exposiciones y las tasas estimadas de prepagos.

La PDI es la magnitud de la pérdida probable si hay un incumplimiento. La Administracién
del Fondo estima los pardmetros del PDI con base en la historia de las tasas de
recuperacion de pérdidas contra las partes incumplidas.

La EI representa la exposicion esperada en el evento de incumplimiento. La
Administracion del Fondo deriva la EI de la exposicion actual de la contraparte y
los potenciales cambios en el monto actual permitido bajo los términos del contrato
incluyendo amortizacion y prepagos. La EI de un activo financiero es el valor en
libros al momento del incumplimiento.

Proveccion de condiciones futuras

La Administracion del Fondo incorpora informacién con proyeccion de condiciones
futuras tanto en su evaluacion de si el riesgo de crédito de un instrumento se ha
incrementado significativamente desde su reconocimiento inicial y en su medicion
de PCE, basado en las recomendaciones del area de Riesgo de Crédito de la
Administracion del Fondo, uso de economistas expertos y consideracion de una
variedad de informacion externa actual y proyectada, la Administracion del Fondo
formula un caso base de la proyeccion de las variables econdomicas relevantes al
igual que un rango representativo de otros posibles escenarios proyectados.

La informacion externa puede incluir datos economicos y publicacion de proyecciones por
comités gubernamentales, autoridades monetarias (principalmente en los paises
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donde opera la Administracion del Fondo), organizaciones supranacionales (tales
como la Organizacion para la Cooperacion y el Desarrollo Econémicos, el Fondo
Monetario Internacional, entre otras), proyecciones académicas, sector privado, y

agencias calificadoras de riesgo.

Pasivos financieros

Los pasivos financieros se clasifican a costo amortizado usando el método de interés

efectivo, excepto cuando existen pasivos financieros que se contabilizan a valor
razonable con cambios en resultados.

Reconocimiento, baja y mediciéon

Los pasivos financieros se reconocen en la fecha de negociacion, la fecha en la cual la

Administracion del Fondo se compromete a comprar o vender el instrumento
financiero. Los pasivos financieros se reconocen inicialmente al valor razonable.

Los costos de transaccion se imputan a gastos en el estado de resultados integral cuando se

incurre en ellos para los pasivos financieros a valor razonable con cambios en el
estado de resultados integral, y se registran como parte del valor inicial del
instrumento, en el caso de pasivos a costo amortizado y disponible para la venta.
Los costos de transacciones son costos incrementales en los que se incurre para
adquirir activos o vender pasivos financieros. Ellos incluyen honorarios,
comisiones y otros conceptos pagados a agentes, corredores, asesores e
intermediarios, tasas establecidas por agencias reguladoras y bolsas de valores; asi
como impuestos y otros derechos.

Todos los pasivos financieros se miden subsecuentemente a costo amortizado utilizando el

método de interés efectivo o a valor razonable a través de resultados.

Compensacion de instrumentos financieros

Los activos financieros y los pasivos financieros se compensan y presentan por su monto

neto en el estado de situacion financiera, cuando existe un derecho exigible
legalmente de compensar los importes reconocidos, y la Administracion del Fondo
tiene la intencidn de liquidar por el neto o de realizar el activo y cancelar el pasivo
simultaneamente.
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Presentacion de estimaciéon por PCE en el estado de situacion financiera

La estimacion por PCE se presenta en el estado de situacion financiera de la siguiente
manera:

. Activos financieros medidos a costo amortizado: como una deduccion del
valor bruto en libros de los activos;

o Compromisos de préstamos y contratos de garantia financiera:
generalmente, como una estimacion;

. Los instrumentos de deuda medidos a valor razonable con cambios en otro
resultado integral: no se reconoce ninguna estimacion para pérdidas en el
estado de situacion financiera debido a que el valor en libros de estos activos
es su valor razonable. Sin embargo, la estimacion para pérdidas se revelay se
reconoce en otro

o resultado integral.

(2) Determinacién del valor de los activos netos y el rendimiento de los fondos

Los activos netos del Fondo son determinados por la diferencia entre los activos totales y
los pasivos totales. Entre los activos totales sobresalen las inversiones al valor
razonable con cambios en resultados valoradas a su valor de mercado e incluyendo
los saldos pendientes de amortizar de sus primas o descuentos.

El precio del valor de cada participacion se calcula mediante la division de los activos netos
entre el nimero de cuotas de participacion. La variacion entre el promedio de los
valores cuotas de un mes con relacion al promedio de los valores cuota del mismo
mes del afio anterior determina la rentabilidad anual del Fondo, de acuerdo con la
metodologia establecida por la Superintendencia de Pensiones en la circular SP-A-
008.

Al 30 de junio de 2021, el rendimiento es 6,42% anual (1,55% anual al 31 de diciembre de
2020).

(h) Politica de distribucion de rendimientos
El Fondo distribuye los rendimientos diariamente a través del cambio en el valor de la

cuota, y los paga en el momento de liquidacion de las participaciones a sus
afiliados. Con la entrada en vigencia de la valoracion de las carteras a precio de

(Contintia)



-16-

Régimen Voluntario de Pensiones Complementarias Ley 7983
Fondo de Pension A Ddlares
(Administrado por BAC San José Pensiones Operadora de Planes de Pensiones
Complementarias, S.A.)

Notas a los Estados Financieros
mercado, cuando existen ganancias o pérdidas netas no realizadas, estas se
distribuyen diariamente, incorporandose en la variacion del valor de las cuotas de

participacion.

(1) Comisién por administracion

El Fondo debe cancelar a la Operadora una comision por la administracion de los Fondos,
calculada sobre el saldo diario del Fondo. Tal comision se reconoce sobre la base
de devengado y se calcula diariamente. Al 30 de junio de 2021 y 2020, el Fondo
le paga a la Operadora un 0,80%, anual de comision sobre saldo administrado.

() Aportes recibidos por asignar

Los aportes de los afiliados y cotizantes a los Fondos de Pensiones, se registran en las
cuentas individuales, en aquellos casos en que no se cuente con la identificacion
del afiliado, el aporte se registra transitoriamente en la cuenta de “aportes por
aclarar” en tanto se corrobora la identidad del afiliado para trasladar los aportes a
las cuentas individuales correspondientes.

(k) Ingresos por inversiones en instrumentos financieros

Los ingresos por inversiones en instrumentos financieros son reconocidos en el estado de
resultados integral sobre la base de devengado dependiendo de la proporcion del
tiempo transcurrido, usando el rendimiento efectivo del activo. EI ingreso por
inversiones en instrumentos financieros incluye la amortizacion de la prima o el
descuento, costos de transaccion o cualquier otra diferencia entre el valor inicial de
registro del instrumento y su valor en la fecha de vencimiento.

)] Ingreso por dividendos

Los ingresos por dividendos relacionados con instrumentos de capital se reconocen en el
estado de resultados integral cuando son declarados y depositados en la cuenta del
Fondo.

(m)  Gastos
Los gastos son reconocidos en el estado de resultados integral sobre la base de devengado,

excepto por los costos de transaccion incurridos en la adquisicion de una inversion,
los cuales son incluidos como parte del costo de esa inversion. Los costos de
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transaccion incurridos en la disposicion de inversiones se deducen del producto de
la venta.

(n) Impuestos sobre la renta e Impuesto de renta diferido.

Con base en La Ley de Fortalecimiento de las Finanzas Publicas, Ley N° 9635, en el
articulo 28 bis, inciso 1, indica expresamente la exencion de los fondos de pension
en cuanto a las rentas y las ganancias de capital que generen:

o Las rentas y las ganancias de capital obtenidas por los fondos de pensiones y
planes de beneficios, asi como el Fondo de Capitalizacion Laboral, referidos
en el articulo 2 de la Ley N.° 7983, Ley de Proteccion al Trabajador, de 16 de
febrero de 2000. Asimismo, las rentas y las ganancias de capital obtenidas por
los regimenes de pensiones especiales, referidos en el articulo 75 de la Ley
N.° 7983, Ley de Proteccion al Trabajador, de 16 de febrero de 2000. Los
sistemas de pensiones, sus beneficios, prestaciones y el Fondo de
Capitalizacion Laboral, establecidos de conformidad con la Ley N.° 7983,
Ley de Proteccion al Trabajador, de 16 de febrero de 2000.

Adicionalmente, el Reglamento a la Ley del Impuesto sobre la Renta N°18445-H, en el
articulo 33 inciso 1, detalla el tratamiento tributario de las exenciones referidas en
el articulo 28 bis inciso 1, que se puntualiz6 anteriormente.

(2) Administracién de riesgos

El Fondo estd expuesto diferentes riesgos en su funcionamiento, con el objetivo de
identificar y hacer una gestion adecuada de estos riesgos la Junta Directiva de la
Administracion del Fondo aprobo el Apetito de Riesgos, el cual contiene el nivel y
los tipos de riesgos definidos para la gestion del Fondo, entre ellos:

e  Riesgo de crédito
o Riesgo de mercado
- Riesgo de tasa de interés
- Riesgo de tipo de cambio
o Riesgo de liquidez
e  Riesgo de operacion

Para la gestion de estos riesgos la Administracion del Fondo cuenta con un Manual de

Politicas y Procedimientos de Administracion de Riesgos, el cual fue aprobado por
la Junta Directiva.
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Este documento contiene, la estructura creada para una adecuada gestion de riesgos, el
Apetito de Riesgos, las politicas establecidas, los procedimientos a seguir y el
detalle de los modelos de medicion empleados para determinar los niveles de
exposicion por tipo de riesgo.

La Administracion del Fondo cuenta con un Comité de Riesgos que se retine al menos una
vez al mes. EI Comité propone el Apetito de Riesgos del Fondo y las politicas y
procedimientos de administracion de riesgos a la Junta Directiva y le informa
periddicamente sobre su cumplimiento y las desviaciones a los limites establecidos.

Adicionalmente, se cuenta con una Unidad de Gestion de Riesgos, la cual es independiente
de las areas operativas y reporta a la Junta Directiva. Las principales funciones de
esta unidad son la identificacion, medicion y monitoreo de los riesgos del Fondo,
ademas asesora al Comité de Riesgos y a la Junta Directiva en la elaboracion o
modificacion de la declaracion del apetito de riesgo y del marco de gestion de
riesgos. Esta Unidad también es responsable de la elaboracion y monitoreo de los
requerimientos de capital de la entidad y de la generacion de informes de exposicion
de riesgos a Junta Directiva, Comité de Riesgos, Comité de Inversiones y Alta
Gerencia.

A continuacion, se detalla la forma en que la Administracion del Fondo administra los
diferentes riesgos en relacion con el Fondo:

a) Riesgo de crédito

Es el riesgo de que el emisor o deudor de un activo financiero propiedad del Fondo no
cumpla a tiempo, con cualquier pago que debe hacer al Fondo de conformidad con
los términos y condiciones pactadas al momento en que el Fondo adquiri6 dicho
activo financiero. Véase las concentraciones en la nota de inversiones.

Para la administracion del riesgo crediticio, la Junta Directiva, Comité de Riesgos y el
Comité de Inversiones, han participado en la determinacién de politicas de
inversion y riesgos. Para cada uno de estos emisores se han definido limites
maximos de inversion, a los cuales la Unidad de Administracion Integral de Riesgos
les da seguimiento diariamente y reporta su cumplimiento en las sesiones
mensuales del Comité de Riesgo, el Comité de Inversiones y Junta Directiva de la
Administracion del Fondo.
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Adicionalmente, la Unidad de Administracion Integral de Riesgos monitorea diariamente

los hechos relevantes que circula la Superintendencia General de Valores e
informacién de mercado, con el objetivo de identificar factores de riesgo que
puedan afectar la calificacion de riesgo del emisor, los volimenes de emisiones en
circulacion o la capacidad del emisor para afrontar las obligaciones contraidas.

Total de inversiones al
valor de mercado con
impacto en resultados

Total de inversiones al
valor de mercado con
impacto en resultados

Gobierno de Costa Rica

Calificacion de Riesgo B US$ 7.380.813 5.335.402

Corporativos Local -

Calificacion de Riesgo B 1.511.617

Renta Variable 2.067.630 2.134.562
US$ 9.448.443 8.981.581

Calificaciones internacionales o equiparadas a internacionales para efectos de
determinacion del Deterioro de Crédito de acuerdo a metodologia interna.

b)  Riesgo de mercado

El riesgo de mercado se relaciona con la pérdida potencial en el valor del portafolio por
cambios en los factores de riesgo que inciden sobre la valuacion de las posiciones,
tales como tasas de interés, tipos de cambio o en el valor de acciones e indices.

El riesgo de mercado del Fondo es monitoreado por la Unidad de Administracion de
Integral Riesgos utilizando métodos de analisis de sensibilidad, y mediciones de
riesgo-rendimiento. La exposicion a este riesgo es monitoreada mensualmente por
el Comité de Inversiones, por el Comité de Riesgos de la Administracion del Fondo
y por la Junta Directiva.

El detalle del portafolio de inversiones del Fondo a la fecha del Estado de Situacion
Financiera se presenta en la nota de inversiones.

(Contintia)
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Notas a los Estados Financieros

a. Riesgo de tasa de interés

Es la pérdida potencial en el valor de un activo financiero e incremento en el valor de los
pasivos financieros debido a fluctuaciones en las tasas de interés de mercado.

La gestion del riesgo de tasa se realiza por medio del establecimiento de limites de
sensibilidad de tasas de la cartera de titulos valores, a los cuales se les aplica el
analisis de sensibilidad con un supuesto de variacion de un 2% en las tasas de
interés. Los limites fueron recomendados por el Comité de Riesgos y aprobados
en el Comité de Inversiones y la Junta Directiva.

A continuacion, se presenta el detalle:

Al 30 de junio de Al 31 de diciembre de

2021 2020
Valor de mercado cartera total US$ 9.591.398 9.028.301
Duracion Modificada 0,55 0,49
Factor de sensibilidad de Tasa 1,0% 1,0%
Impacto % en la cartera 0,6% 0,5%
Impacto monetario en la cartera US$ 52.753 44.239

Como complemento a los analisis descritos, se realiza un analisis de riesgos del portafolio
de inversiones. Este andlisis permite determinar el impacto en el valor del Fondo
ante variaciones en los factores de riesgos (tasas, tipo de cambio, inflacion y
precio), determinado a partir de informacion historica de las variables o a partir de
las expectativas de variacion de expertos en el tema.

Los factores de riesgo de mercado que pueden afectar el valor de las inversiones locales e
internacionales son monitoreados diariamente por la Unidad de Administracion
Integral de Riesgos, la cual genera informes mensuales al Comité de Riesgos,
Comité de Inversiones y a la Junta Directiva.

b. Riesgo de tipo de cambio

El Fondo mantiene todas sus inversiones en la misma moneda en la que estin denominadas
las participaciones del Fondo. Por esta razon, el Fondo no se encuentra expuesto a
un riesgo cambiario.

(Contintia)
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Notas a los Estados Financieros

c) Riesgo de liquidez

El riesgo de liquidez se refiere al riesgo de que el Fondo no cuente con los recursos
requeridos para atender sus obligaciones financieras cuando éstas sean exigibles.
Se puede presentar un riesgo de liquidez ante la venta anticipada o forzosa de
activos con descuentos inusuales para hacer frente a estas obligaciones.

Para tales efectos, se cuenta con una Politica de Liquidez definida por el Comité de Riesgos
y aprobada por la Junta Directiva. Esta politica define limites de reserva minima y
liquidez maxima con el objetivo de que el Fondo cuente de manera eficiente con
los recursos necesarios para cubrir las obligaciones con los clientes en el momento
que se requiere.

La reserva minima de liquidez se determina mediante el analisis de entradas y salidas netas
del Fondo para un horizonte semanal, un periodo de 2 afios y un nivel de confianza
del 99%. Para la cobertura del indicador se consideran los instrumentos de inversion
con alto grado de liquidez y con vencimiento menor a 360 dias.

A continuacion, se presenta el detalle:

Al 30 de junio de Al 31 de diciembre de
2021 2020

Instrumentos menor a 360 dias 79.2% 78.2%

d) Riesgo de operacién

Es el riesgo de pérdidas resultante de procesos internos inadecuados o fallidos, gente y
sistemas o de eventos externos.

La organizacion cuenta con una politica y proceso general para la administracion de riesgos
operativos, los cuales son ejecutados por la Administracion, coordinados por
Gerencia de Gestion Integral de Riesgos, supervisados por el Comité de Riesgos,
evaluados por la Auditoria Interna y cuya informacion se conoce en el seno de la
Junta Directiva.

(Contintia)
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Notas a los Estados Financieros
Dicho proceso esta conformado por seis subprocesos o etapas segun se indican:

Identificacion, evaluacion de riesgos y monitoreo de riesgos operativos.
Definicion e implementacion de planes de mitigacion de riesgos.
Validacion y evaluacion de controles.

Reporte de Incidentes de Riesgo.

Gestion de ambiente de control.

* Generacion de reportes.

Como resultado de este proceso, la Administracion del Fondo cuenta con una detallada
identificacion de los riesgos operativos a los que esta sujeta y se han implementado
medidas de control que mitigan esos riesgos. Este es un proceso orientado hacia el
mejoramiento continuo.

Saldos v transacciones con la sociedad administradora y otras partes relacionadas

Los saldos y transacciones con BAC San José Operadora de Planes de Pensiones
Complementarias S.A y otras partes relacionadas se detallan como sigue:

Al 30 de junio de Al 31 de diciembre de

2021 2020
Saldos :
Activo:
Disponibilidades US$ 334.994 28.495
Pasivo:
Comisiones por pagar USS$ 6.544 6.290
Al 30 de junio de Al 30 de junio de
2021 2020
Transacciones :
Ingresos:
Por disponibilidades US$ 1.853 6.022
Gastos:
Comisiones por administracion US$ 38.301 36.710

(Contintia)
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Notas a los Estados Financieros

Inversiones en instrumentos financieros

Al 30 de junio de 2021, las inversiones en instrumentos financieros, incluyendo los productos por cobrar, se detallan como sigue:

Al valor razonable con cambios en resultados

Criterio Emisor Instrumento Vencimientos en aiios (valor| Valor en Libros
Entre 0 y1 | Mayor a 10 Total
Valores emitidos por el Ministerio de Gobierno Bonos 7.337.029 - 7.337.029
Hacienda Prod. por Cobrar 142.955 - 142.955
Ganancia (pérdida) por 43.784 ; 43.784
valoracién
Sub-total 7.523.768 - 7.523.768
Valores emitidos por el Sector Privado no |[Vista Sociedad Fondos de Inversion |Fondos Inmobiliarios - 171.000 171.000
Financiero Sub-total - 171.000 171.000
Valores emitidos por el Sector InternacionalIshares Core Global Aggregate Bond Fondos de inversion - 1.800.536 1.800.536
Ishares Core MSCI World Ucits ETF Fondos de inversioén - 96.094 96.094
Sub-total - 1.896.630 1.896.630
Total Portafolio de Inversiones 7.523.768 2.067.630 9.591.398

(Continua)
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Notas a los Estados Financieros

Al 31 de diciembre de 2020, las inversiones en instrumentos financieros, incluyendo los productos por cobrar, se detallan como

sigue:

Al valor razonable con cambios en resultados

Criterio Emisor Instrumento Vencimientos en aiios (valor en | Valor en libros
Entre 0y 1 Mayor a 10 total

Valores emitidos por el Bonos 5.305.887 - 5.305.887

Ministerio de Hacienda Gobierno Prod. por cobrar 32.610 - 32.610

Ganancia (pérdida) por valoracion 29.515 - 29.515

Sub-total 5.368.012 - 5.368.012

Valores emitidos por el resto del Bonos 800.316 - 800.316

sector publico Instituto Costarricense de Electricidad Prod. por cobrar 7.722 - 7.722

Ganancia (pérdida) por valoracion 6.282 - 6.282

Sub-total 814.320 - 814.320

Valores emitidos por el sector Bonos 700.026 - 700.026

privado financiero Banco Promérica Prod. por cobrar 6.388 - 6.388

Ganancia (pérdida) por valoracion 4.993 - 4.993

FGSFI- Improsa Sociedad Fondos de

Inversion Fondos inmobiliarios - 169.400 169.400

Sub-total 711.406 169.400 880.806

Valores emitidos por el sector [ Vista Sociedad Fondos de Inversion |F ondos Inmobiliarios - 180.500 180.500

privado no financiero Sub-total - 180.500 180.500

Valores emitidos por el sector  |Ishares Core Global Aggregate Bond Fondos de inversion - 1.694.037 1.694.037

Internacional Ishares Core MSCI World Ucits ETF Fondos de inversion - 90.625 90.625
Sub-total - 1.784.662 1.784.662

Total portafolio de inversiones 6.893.739 2.134.562 9.028.301

(Continua)
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Notas a los Estados Financieros

Al 01 de octubre del 2020, la administracion del fondo realizé cambio en el modelo de negocio en la gestion de sus portafolios
a continuacion se detalla la justificacion y los ajustes de reclasificacion correspondientes.

El fondo presenta un cambio al modelo de negocio para reconocimiento de valor. El cambio estd motivado por las modificaciones
a los objetivos de inversion del fondo y su asignacion estratégica de activos y, principalmente, las modificaciones al
esquema de gestion de cartera. Bajo el nuevo esquema de gestion de cartera, el éxito de la gestion se evalua a través de
la implementacion exitosa de posiciones que reflejen las expectativas de mercado del equipo de gestores de cartera. La
implementacion de estas posiciones usualmente requiere la realizaciéon de cambios frecuentes en las tenencias del fondo,
lo cual es mas congruente con un reconocimiento de valor razonable con cambios en resultados.

La aprobacion del cambio estd documentada en el acta de la sesion 15 de Junta Directiva del 28 de setiembre de 2020.

Reclasificacion:
Saldos
previamente Reclasificacion por Saldo al 01 de
Cuenta informados implementacion octubre 2020

Estado de Situacién Financiera

(a) Inversiones en instrumentos financieros al valor
razonable con cambios en otro resultado integral US$ 6.477.959 (6.477.959) -

(a) Inversiones en instrumentos financieros al valor
razonable con cambios en Resultados US$ - 6.477.959 6.477.959
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Notas a los Estados Financieros
(a) Se reclasifican las inversiones en instrumentos financieros al valor razonable con cambios en otro resultado integral

por US$6.477.959 a inversiones en instrumentos financieros al valor razonable con cambios en resultados de acuerdo
con los criterios de clasificacion establecidos en NIIF 9.

Saldos
previamente Ajustes por Saldo al 01 de

Cuenta informados implementacion octubre 2020
Estado de Cambios en el Patrimonio neto
(a) Ganancia por valoracion de instrumentos financieros al

valor razonable con cambios en otros resultados integrales US$ (49.662) 49.662 -
(a) Ingresos por disminucion en estimaciones de deterioro (102.013) 102.013 -
Resultado acumulado del afio US$ - (151.675) (151.675)

(a) La Administracion del Fondo al reclasificar sus inversiones al valor razonable con cambios en resultados, ajusto las
ganancias no realizadas por la valuacion de las inversiones al 30 de setiembre de 2020. Por lo que se debitaron y
acreditaron los ajustes por valuacion y deterioro de inversiones en instrumentos al valor razonable con cambios en
otro resultado integral por un monto de US$151,675.

(Continua)
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Notas a los Estados Financieros

Al 30 de junio de 2021, los limites de las inversiones en instrumentos financieros se

detallan como sigue:

Reglamento
Gestion Activos- Porcentaje de
Criterio de limites de inversion Articulo Limites (a) | Inversion | Disponible
Articulo 67. Limites generales
Valores emitidos por el Sector Pblico Local 67.a. 80% 73,1% 6,9%
Valores emitidos en el mercado extranjero 67.b. 50% (2) 18,8% 31,2%
En valores emitidos por un mismo grupo o
conglomerado financiero local, o internacional en un 67.c./69 10% (1) 0,0% 10,0%
mismo emisor, sus subsidiarias y filiales.
En cada administrador externo de inversiones 67.¢. 10% 0,0% 10,0%
Articulo 68. Limites por tipo de instrumento
Instrumentos de deuda individual 68.a. (i) 10% - 10,0%
En operaciones de reportos 68.a. (ii) 5% 0,0% 5,0%
En préstamo de valores 68.a. (ii) 5% 0,0% 5,0%
En notas estructuradas con capital protegido 68.a. (ii) 5% 0,0% 5,0%
Fondos y vehiculos de inversion financieros locales 68.b.(1) 5% 0,0% 5,0%
En titulos representativos de propiedad Nivel I 68.b.(1) 50% 18,8% 6,2%
En titulos representativos de propiedad Nivel I 68.b.(i1) 10% 1,7% 8,3%
En titulos representativos de propiedad Nivel I 68.b.(iii) 5% 0,0% 5,0%

(a) - Reglamento de Gestion de Activos — articulo 67 inciso b: En valores emitidos en el mercado extranjero hasta el
25%, este porcentaje puede ser ampliado hasta el 50% demostrando, con base en el cumplimiento de las

disposiciones previstas en el “Titulo II. Gobierno de las Inversiones”.

(b) - Se reporta el dato del emisor mas alto.

Al30de junio de 2021, el portafolio de inversiones esta constituido por el valor de mercado
de las inversiones por un monto de US$9.448.443 y los productos por cobrar por
un monto de US$142.955, para un total de US$9.591.398.
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Notas a los Estados Financieros

Al 31 de diciembre de 2020, los limites de las inversiones en instrumentos financieros se
detallan como sigue:

Reglamento
Gestidn Activos- Porcentaje de
Criterio de limites de inversion Articulo Limites (a) | Inversién | Disponible
Articulo 67. Limites generales
Valores emitidos por el Sector Publico Local 67.a. 80% 65,3% 14,7%
Valores emitidos en el mercado extranjero 67.b. 50% (2) 19,0% 6,0%
En valores emitidos por un mismo grupo o conglomerado
financiero local, o internacional en un mismo emisor, sus 67.c./69 10% (1) 8,6% 1,4%
subsidiarias y filiales.
En cada administrador externo de inversiones 67.e. 10% 0,0% 10,0%
Articulo 68. Limites por tipo de instrumento
Instrumentos de deuda individual 68.a. () 0,1 - 10,0%
En operaciones de reportos 68.a. (ii) 5% 0,0% 5,0%
En préstamo de valores 68.a. (ii) 5% 0,0% 5,0%
En notas estructuradas con capital protegido 68.a. (ii) 5% 0,0% 5,0%
Fondos y vehiculos de inversion financieros locales 68.b.(1) 5% 0,0% 5,0%
En titulos representativos de propiedad Nivel I 68.b.(1) 50% 19,0% 25,0%
En titulos representativos de propiedad Nivel II 68.b.(i1) 10% 3,7% 6,3%
En titulos representativos de propiedad Nivel IIT 68.1.(iii) 5% 0,0% 5,0%
Otros limites
Vit de Haciend y <l Banco Conta de Costy Ric| ™10 11| 20% - | oo

(a) - Reglamento de Gestion de Activos — articulo 67 inciso b: En valores emitidos en el mercado extranjero hasta el
25%, este porcentaje puede ser ampliado hasta el 50% demostrando, con base en el cumplimiento de las
disposiciones previstas en el “Titulo II. Gobierno de las Inversiones”.

(b) - Se reporta el dato del emisor mas alto.

Al 31 de diciembre de 2020, el portafolio de inversiones estd constituido por el valor de
mercado de las inversiones por un monto de US$8.981.581 y los productos por
cobrar por un monto de US$46.720, para un total de US$9.028.301.

(Contintia)
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Notas a los Estados Financieros

Limites de inversion

Las directrices de inversion que tiene la Administracion del Fondo son emitidas por el
Comité de Inversiones y por el Comité de Riesgos, quienes son responsables de
establecer las politicas de inversion que han de aplicar los fondos administrados.
Estas politicas, han sido emitidas en concordancia con los limites de inversion
establecidos en el Reglamento de Gestion de Activos emitido por la SUPEN y
aprobadas por la Junta Directiva de la Administracion del Fondo.

Los limites de inversion alcanzados por la Administracion del Fondo son revisados
diariamente por la Administracion y analizados en reuniones mensuales por los

comités respectivos.

Custodia de valores

La Administracion del Fondo tiene la politica de depositar diariamente en una custodia
especial en el Banco BAC San José, S.A. los titulos valores que respaldan la cartera
de inversiones del Fondo. Mensualmente, se concilian las inversiones custodiadas
pertenecientes al Fondo con los registros de contabilidad.

Rentabilidad del Fondo

El calculo de la rentabilidad anual del Fondo se efectia de acuerdo con la metodologia
establecida por la SUPEN en la circular SP-A-008. Este rendimiento resulta de la
relacion entre la variacion en el valor promedio de las cuotas del Fondo en el
transcurso de cada mes y el valor de esas cuotas del mismo mes del afio anterior.

(Contintia)
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Notas a los Estados Financieros

Comisiones por pagar

El porcentaje de comision vigente sobre saldo administrado es de un 0,80% anual.

Al 30 de junio de Al 31 de diciembre de

2021 2020

Comisién sobre saldo administrado por pagar US$ 6.544 6.290

Cuentas de orden

Las cuentas de orden del Fondo presentan el valor nominal de los titulos valores y sus
respectivos cupones.

Al 30 de junio de Al 31 de diciembre de
2020 2020
Titulos en custodia US$S 7.395.581 7.047.197
Cupones en custodia 579.680 371.557
Titulos TUDES 3.296 3.364
US$ 7.978.557 7.422.118

Valor razonable de mercado

Las estimaciones de valor razonable de mercado se realizan en un momento especifico de
tiempo, se basan en informacion relevante de mercado e informacion relacionada
con los instrumentos financieros. Estas estimaciones no reflejan ningin premio o
descuento que podria resultar de ofrecer para la venta en un momento dado, algun
instrumento financiero.

La naturaleza de estas estimaciones es subjetiva e involucra elementos inciertos y
significativos de juicio, por lo tanto, no pueden ser determinados con precision.

(Contintia)
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Notas a los Estados Financieros

Cambios en los supuestos podrian afectar significativamente las estimaciones. Los métodos
y supuestos utilizados por la Administracion del Fondo para establecer el valor
razonable de mercado de los instrumentos financieros se detallan como sigue:

El valor de registro de los siguientes instrumentos financieros se aproxima a su valor
razonable por su vencimiento a corto plazo de mercado: Disponibilidades, cuentas
por cobrar, obligaciones en mercados de liquidez y las cuentas por pagar.

Las inversiones al valor razonable con cambios en otro resultado integral se registran a su
valor razonable, el cual estd basado en cotizaciones de precios de mercado o
cotizaciones de agentes corredores.

Los instrumentos financieros medidos al valor razonable por su nivel de jerarquia se
presentan como sigue:

Al 30 de junio de Al 31 de diciembre
2021 2020
Nivel 2 Nivel 2
Inversiones al valor razonable con
cambios en resultados US$ 9.448.443 8.981.581

La tabla anterior analiza los instrumentos financieros al valor razonable, por método de
valuacion.

(Contintia)
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Notas a los Estados Financieros

(10) Reclasificaciones y ajustes por la implementacién del Acuerdo 30-18 “Reglamento de Informacién Financiera”

La Administracion del Fondo adopt6 el 01 de enero de 2020 el Acuerdo 30-18 “Reglamento de Informacion Financiera”, el cual
tiene como objetivo regular la aplicacion de Normas Internacionales de Informacion Financiera y sus interpretaciones.
Por lo que, estas seran aplicadas en su totalidad, excepto por los tratamientos prudenciales o regulatorios indicados dentro
del Reglamento.

En consecuencia, la Administracion del Fondo, ha preparado los estados financieros, de conformidad con los lineamientos
regulatorios para el periodo iniciado el 01 de enero de 2020.

A continuacion, se detallan las reclasificaciones efectuadas por la Administracion:

Saldos
previamente Reclasificacion por Saldo al 01 de
Cuenta Nota informados implementacién enero 2020

Estado de situacion financiera
(a)Inversiones en instrumentos financieros disponibles para la

venta 4 9.052.165 (9.052.165) -
(a)Inversiones en instrumentos financieros al valor razonable

con cambios en resultado integral 4 - 9.052.165 9.052.165

(a) Se reclasifican las inversiones en instrumentos financieros disponibles para la venta por US$9.052.165 a inversiones en
instrumentos financieros al valor razonable con cambios en otro resultado integral, esto de acuerdo con los nuevos
criterios de clasificacion establecidos en la NIIF 9.
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Notas a los Estados Financieros

Saldos
previamente Reclasificacion por Saldo al 01 de
Cuenta Nota informados implementacioén enero 2020

Estado de Situacion Financiera
(a)Inversiones en instrumentos financieros disponibles para la

venta 4 366.015 (366.015) -
(a)Inversiones en instrumentos financieros al valor razonable

con cambios en resultado integral 4 - 366.015 366.015

(a).Se reclasifican las inversiones en instrumentos financieros disponibles para la venta por US$366.015 a inversiones en
instrumentos financieros al valor razonable con cambios en resultados, esto de acuerdo con los nuevos criterios de
clasificacion establecidos en la NIIF 9.

Saldos
previamente Reclasificacion por Saldo al 01 de
Cuenta Nota informados implementacion enero 2020
Estado de situacion financiera
(a)Ajuste por valuacion de inversiones disponibles para la
venta (40.241) 40.241 -

Estado de cambios en el patrimonio
Resultado acumulado de ejercicios anteriores - (40.241) (40.241)

(a) La Administracion del Fondo al reclasificar sus inversiones al valor razonable con cambios en resultados, ajust6 las
ganancias no realizadas por la valuacion de las inversiones disponibles para la venta mantenidas al 31 de diciembre de
2019. Por lo que por lo que se debitaron y acreditaron los ajustes por valuacion de inversiones disponibles para la venta
por un monto de US$40.241.

(Continua)
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Saldos
previamente Reclasificacion por Saldo al 01 de
Cuenta Nota informados implementacion enero 2020
Estado de situacion financiera
(a)Inversiones en instrumentos financieros disponibles para la
venta 660.828 (660.828) -
(a)Inversiones en instrumentos financieros al costo amortizado - 660.828 660.828

(a) Se reclasifican las inversiones en instrumentos financieros disponibles para la venta por US$329.243 a inversiones
en instrumentos financieros al costo amortizado esto de acuerdo con los nuevos criterios de clasificacion
establecidos en la NIIF 9.

(11)  Transicidon a Normas Internacionales de Informacién Financiera (NIIF)

El Consejo Nacional de Supervision del Sistema Financiero emitio el 11 de setiembre de 2018, ¢l “Reglamento de Informacion
Financiera™ , el cual tiene por objeto regular la aplicacion de las Normas Internacionales de Informacion Financiera
(NIIF) y sus interpretaciones (SIC y CINIIF), emitidas por el Consejo de Normas Internacionales de Contabilidad (IASB),
considerando tratamientos prudenciales o regulatorios contables, asi como la definicion de un tratamiento o metodologia
especifica cuando las NIIF proponen dos o mas alternativas de aplicacion. Asimismo, establecer el contenido,
preparacion, remision, presentacion y publicacion de los estados financieros de las entidades individuales, grupos y
conglomerados financieros supervisados por las cuatro Superintendencias. Este Reglamento comenzo a regir a partir del
1 de enero de 2020, con algunas excepciones.

(Continua)
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A continuacion, se detallan algunas de las principales diferencias entre las normas de
contabilidad emitidas por el Consejo y las NIIF, asi como las NIIF o CINIIF no

adoptadas atn:

(a) Norma Internacional de Contabilidad No. 21: Efectos de las Variaciones en las
Tasas de Cambio de la moneda Extranjera

El Consejo requiere que los estados financieros de las entidades supervisadas se presenten
en colones costarricenses como moneda funcional.

Adicionalmente, los entes supervisados deberan utilizar el tipo de cambio de venta de
referencia del Banco Central de Costa Rica que prevalezca en el momento en que
se realice la operacion para el registro contable de la conversion de moneda
extranjera a la moneda oficial ‘colén costarricense’.

Al cierre de cada mes, se utilizara el tipo de cambio de referencia que corresponda segin
lo indicado en el parrafo anterior, vigente al Ultimo dia de cada mes para el
reconocimiento del ajuste por diferencial cambiario en las partidas monetarias en
moneda extranjera.

De acuerdo con la NIC 21, al preparar los estados financieros, cada entidad determinara su
moneda funcional. La entidad convertird las partidas en moneda extranjera a la
moneda funcional, e informara de los efectos de esta conversion. Tal como se indicod
anteriormente, el CONASSIF determind que tanto la presentacion de la
informacion financiera como el registro contable de las transacciones en moneda
extranjera debian convertirse al colon, independientemente de cudl sea su moneda
funcional.

(b) Norma Internacional de Contabilidad No. 38: Activos Intangibles

Para los bancos comerciales, indicados en el articulo 1° de la Ley Organica del Sistema
Bancario Nacional, Ley No.1644, los gastos de organizacion e instalacion pueden
ser presentados en el balance como un activo, pero deben quedar amortizados
totalmente por el método de linea recta dentro de un periodo méaximo de cinco aios.
Asimismo, la Normativa SUGEF requiere la amortizacion de los activos intangibles
en un periodo de cinco afos. Lo anterior no esta de acuerdo con lo establecido en
la Norma.
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(©) Norma Internacional de Informacién Financiera No. 5: Activos no Corrientes
Mantenidos para la Venta y Operaciones Descontinuadas

La NIIF 5, establece que las entidades mediran los activos no corrientes (o grupos de
activos para su disposicion) clasificados como mantenidos para la venta, al menor
de su importe en libros o su valor razonable menos los costos de venta. En este caso
la normativa establecida por el Consejo se apega lo impuesto por dicha NIIF.

El Consejo requiere el registro de una estimacion de un cuarentaiochoavo mensual para
aquellos activos no corrientes clasificados como disponibles para la venta, de
manera que, si no han sido vendidos en un plazo de dos afos, se registre una
estimacion del 100% sobre los mismos. La NIIF 5 requiere que dichos activos se
registren al menor de su importe en libros o su valor razonable menos los costos de
venta, descontados a su valor presente para aquellos activos que van a ser vendidos
en periodos mayores a un afio. De esta manera, los activos de las entidades pueden
estar sub-valuados y con excesos de estimacion.

(d) Norma Internacional de Informacion Financiera No. 9: Instrumentos Financieros

a) Para la aplicacion de la NIIF 9, especificamente la medicion de las pérdidas
crediticias esperadas se continuara con la regulacion prudencial emitida por
el CONASSIF para la cartera de créditos, cuentas por cobrar y créditos
contingentes concedidos, hasta que esta norma se modifique.

b) Las entidades reguladas deberan contar con politicas y procedimientos para
determinar el monto de la suspension del registro del devengo de las
comisiones e intereses de operaciones de préstamos. Sin embargo, el plazo
de la suspension del devengo no debe ser mayor a ciento ochenta dias.

(Contintia)
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(12)  Hechos significativos y subsecuentes.

Dado que la pandemia durante el afio 2020 trajo consigo una desaceleracion econdémica
importante, durante el segundo trimestre del 2021 esta situacion continta siendo
monitoreada a diario por la administracion de la Compaiiia para evaluar los efectos
que pudiesen haberse generado en los resultados de sus operaciones, de su situacion
financiera y de su liquidez, y tomar todas las medidas oportunas que permitan
minimizar los impactos que se deriven de esta situacion.

A raiz de disminucién en los niveles de restricciones, el consecuente incremento en los
niveles de movilidad y un avance importante en el proceso de vacunacion de la
poblaciéon costarricense, existen indicios importantes de recuperacion en el
consumo y en la actividad general de la economia, llegando a alcanzar en algunos
sectores niveles de actividad similares a los que se tenian previos a la pandemia.
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