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FONDO DE INVERSION BN SUPERFONDO COLONES NO DIVERSIFICADO
Administrado por
BN SOCIEDAD ADMINISTRADORA DE FONDOS DE INVERSION, S.A.
Estado de Activos Netos
Al 31 de diciembre de 2018
(Con cifras correspondientes de 2017)
(En colones sin céntimos)

Nota 2018 2017
Activos
Efectivo 2 13.104.713.807 27.333.152.832
Inversiones (véase Detalle de Inversiones) 78.792.770.753 77.374.234.118
Intereses por cobrar 805.355.507 814.289.732
Gastos pagados por anticipado 999.061 904.019
Total activos 92.703.839.128 105.522.580.701
Pasivos
Comisiones por pagar 2 15.234.248 17.341.457
Total pasivos 15.234.248 17.341.457
Activo neto 92.688.604.880 105.505.239.244
Composicién del valor del activo neto:
Certificados de titulos de participacién 22.428.807.600 26.805.346.134
Capital pagado en exceso 66.030.221.752 75.636.144.130
Ganancias por distribuir 4.229.575.528 3.063.748.980
Total activo neto 92.688.604.880 105.505.239.244
Numero de certificados de titulos de participacién 1 22.428.807.600 26.805.346.134
Valor del activo neto por titulo de participacion 4,132569441 3,935977499
Cuentas de orden 5 211.962.851 175.851.836
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Pablo Mont;é e\Oca Carboni
Gerente eral

José Fco Zarate Quesada
Contador

Las notas forman parte integral de los estados financieros.

Jorge Benavides Campos
Auditor Interno



FONDO DE INVERSION BN SUPERFONDO COLONES NO DIVERSIFICADO
Administrado por
BN SOCIEDAD ADMINISTRADORA DE FONDOS DE INVERSION, S.A.
Estado de Resultados Integral
Afio terminado el 31 de diciembre de 2018
(Con cifiras correspondientes de 2017)
(En colones sin céntimos)

Nota 2018 2017

Ingresos:
Ingresos por intereses y descuentos, neto
Otros ingresos
Ganancia por venta de inversiones disponibles para la venta
Total ingresos

Gastos:
Pérdida por venta de inversiones disponibles para la venta
Comisiones por administracién del fondo
Otros gastos
Total gastos

Utilidad antes de impuesto sobre Ia renta
Impuesto sobre la renta
Utilidad neta del afio

Resultados integrales totales del afio

Utilidades por titulo participacion bésicas y diluidas

7.539.371.627
25.186
2.736.611

5.016.536.336
7.210
2.666.924

7.542.133.424

5.019.210.470

- 21.763
1.773.497.780 1.434.553.279
27.962.132 21.109.319
1.801.459.912 1.455.684.361
5.740.673.512 3.563.526.109
136.831 133.346
5.740.536.681 3.563.392.763
5.740.536.681 3.563.392.763
0,2559 0,1329
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Jorge Benavides Campos
Auditor Interno

Pablo Monfes\dg Oca Carboni José Fco Zarate Quesada
Gerente G¥peral Contador

Las notas forman parte integral de los estados financieros.



FONDO DE INVERSION BN SUPERFONDO COLONES NO DIVERSIFICADO
Administrado por
BN SOCIEDAD ADMINISTRADORA DE FONDOS DE INVERSION, S.A.

Saldos al 31 de diciembre de 2016
Transacciones con los tenedores de participaciones registradas
directamente en el activo neto
Aportes de los inversionistas
Liquidaciones a los inversionistas
Aumento de las participaciones por distribucién de los rendimientos del Fondo
Dividendos declarados
Asignacion de la reserva por valuacién de inmuebles

Total de transacciones con los tenedores de participaciones registradas
directamente en el activo neto

Aumento de activos netos

Resuitado del afio

Pérdida realizadas por disposicién de inversiones disponibles
para la venta

Ganancia no realizada por valuacion de inversiones disponibles
para la venta, neto del impuesto sobre la renta

Total de activos netos

Saldos al 31 de diciembre de 2017

Transacciones con los tenedores de participaciones registradas
directamente en el activo neto

Aportes de los inversionistas

Liquidaciones a los inversionistas

Total de transacciones con los tenedores de participaciones registradas
directamente en el activo neto

Aumento de activos netos

Resultado del afio

Total de activos netos

Saldos al 31 de diciembre de 2018

R

Estado de Cambios en los Activos Netos
Afio terminado el 31 de diciembre de 2018
(Con cifras correspondientes de 2017)

(En colones sin céntimos)

Nimero de Certificados de
certificados de titulos de Capital pagado en Ganancias por
participacién participacién exceso distribuir Total
23.252.481.058 23.252.481.058 62.851.989.382 2.094.930.176 88.199.400.616
89.536.423.667 256.014.591.787 - 345.551.015.454
(85.983.558.591) (243.230.437.039) (2.594.573.959) (331.808.569.589)
3.552.865.076 12.784.154.748 (2.594.573.959) 13.742.445.865
- - 3.563.392.763 3.563.392.763
- - 3.563.392.763 3.563.392.763
26.805.346.134 26.805.346.134 75.636.144.130 3.063.748.980 105.505.239.244
94.172.954.605 285.576.318.648 - 379.749.273.253
(98.549.493.139) (295.182.241.026) (4.574.710.133) (398.306.444.298)
(4.376.538.534) (9.605.922.378) (4.574.710.133) (18.557.171.045)
- - 5.740.536.681 5.740.536.681
- - 5.740.536.681 5.740.536.681
22.428.807.600 22.428.807.600 66.030.221.752 4.229.575.528 92.688.604.880

Pablo Mogfe§\de Oca Carboni
Gerente {teneral

Las notas forman parte integral de los estados financieros.

José Fco Zarate Quesada

Contador
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FONDO DE INVERSION BN SUPERFONDO COLONES NO DIVERSIFICADO
Administrado por
BN SOCIEDAD ADMINISTRADORA DE FONDOS DE INVERSION, S.A.
Estado de Flujos de Efectivo
Afio terminado el 31 de diciembre de 2018
(Con cifi-as correspondientes de 2017)
(En colones sin céntimos)

Actividades de operacion:
Utilidad neta del afio

Partidas aplicadas a resultados que no requieren uso de fondos
Ingresos por intereses
Impuesto sobre la renta

Variacién en los activos y pasivos
Gastos pagados por anticipado
Comisiones por pagar

Intereses cobrados
Impuestos pagados
Efectivo neto provisto por las actividades de operacién

Actividades de inversion:
Compra de inversiones disponibles para la venta
Venta de inversiones disponibles para la venta
Efectivo neto usado por las actividades de inversion

Actividades de financiamiento:
Fondos recibidos de inversionistas
Retiros efectuados por inversionistas
Efectivo (usado) provisto por las actividades de financiamiento

(Disminucién) aumento neto en el efectivo
Efectivo al inicio del afio
Efectivo al final del aiio

2018 2017
5.740.536.681 3.563.392.763
(7.539.371.627) (5.016.536.336)

136.831 133.346

(1.798.698.115)

(95.042)
(2.107.209)

(1.453.010.227)

(152.176)
6.467.858

(1.800.900.366)

7.548.305.852

(1.446.694.545)

4.676.238.214

(136.831) (133.346)
5.747.268.655 3.229.410.323

(226.030.824.974) (252.613.284.548)
224.612.288.339 243.246.076.560

(1.418.536.635) (9.367.207.988)

379.749.273.253
(398.306.444.298)

345.551.015.454
(331.808.569.589)

(18.557.171.045)

13.742.445.865

(14.228.439.025)
27.333.152.832

7.604.648.200
19.728.504.632

13.104.713.807

27.333.152.832

Pablo Monted ca Carboni
Gerente Gdjeral

José Fco Zarate Quesada
Contador

Las notas forman parte integral de los estados financieros.
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FONDO DE INVERSION SUPERFONDO COLONES NO DIVERSIFICADO

Administrado por

BN SOCIEDAD ADMINISTRADORA DE FONDOS DE INVERSION, S.A.

Detalle de Inversiones

Al 31 de diciembre de 2018
(En colones sin céntimos)

Porcentaje de los

Tipo de titulo Calificaci6n  Rendimiento Vencimiento Costo amortizado activos netos
Inversiones:
BIMPR perel SCR 2 7,82% 13/05/2019 100.162.160 0,11%
BIMPR perel SCR2 7,83% 13/05/2019 701.292.659 0,76%
BNCR cdp Fl+(cri) 6,29% 03/01/2019 5.000.000.000 5,39%
BNCR cdp Fl+(cri) 6,72% 18/01/2019 6.000.000.000 6,47%
BNCR cdp Fl+(cri) 6,73% 01/02/2019 6.000.000.000 6,47%
BNCR cdp Fl+(cri) 6,73% 08/02/2019 6.000.000.000 6,47%
BNCR cdp Fl+(cri) 6,73% 27/02/2019 4.000.000.000 4,32%
BNCR cdp Fl+(cri) 6,87% 05/03/2019 6.000.000.000 6,47%
BNCR cdp Fl+(cri) 6,87% 19/03/2019 2.000.000.000 2,16%
BNCR cdp Fl+(cri) 6,73% 02/04/2019 4.000.000.000 4,32%
BNCR cdp Fl+(cri) 7,19% 02/05/2019 4.000.000.000 4,32%
BPDC cdp Fl+(cri) 7,59% 01/02/2019 6.000.000.000 6,47%
BPDC cdp Fl+(cri) 7,59% 27/02/2019 6.000.000.000 6,47%
BPDC cdp Fl+(cri) 7,69% 09/04/2019 5.000.000.000 5,39%
BPDC cdp Fl+(cri) 7,69% 02/05/2019 4.000.000.000 4,32%
G tp0 - 7,02% 15/02/2019 3.966.380.396 4,28%
G tp0 - 6,73% 15/02/2019 148.774.656 0,16%
G tp0 - 7,18% 15/03/2019 98.581.824 0,11%
G tp0 - 8,30% 17/06/2019 5.776.840.424 6,23%
MADAP cph SCR 2 7.88% 14/05/2019 2.000.369.317 2,16%
MUCAP cph SCR 2 7,88% 14/05/2019 2.000.369.317 2,16%
Total de inversiones disponibles para la venta 78.792.770.753 85,01%
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Pablo Mont:

Gerente (eneral

e Dca Carboni

José Fco Zarate Quesada

Las notas forman parte integral de los estados financieros.

Contador
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FONDO DE INVERSION SUPERFONDO COLONES NO DIVERSIFICADO

Administrado por

BN SOCIEDAD ADMINISTRADORA DE FONDOS DE INVERSION, S.A.

Detalle de Inversiones
Al 31 de diciembre de 2017
(En colones sin céntimos)

Porcentaje de los

Tipo de titulo Calificacion Rendimiento Vencimiento Costo amortizado activos netos
Inversiones:
BLAFI ci - 7,52% 23/01/2018 2.000.019.665 1,90%
BLAFI pecalc - 7,30% 01/05/2018 200.093.858 0,19%
BNCR cdp - 6,40% 03/01/2018 2.000.000.000 1,90%
BNCR cdp - 5,92% 23/01/2018 2.000.625.127 1,90%
BNCR cdp - 6,40% 31/01/2018 8.000.000.000 7,58%
BNCR cdp - 6,73% 06/02/2018 500.008.280 0,47%
BNCR cdp - 6,17% 15/02/2018 2.001.048.651 1,90%
BNCR cdp - 7,10% 05/03/2018 4.000.000.000 3,79%
BNCR cdp - 7,10% 05/03/2018 6.000.000.000 5,69%
BNCR cdp - 6,94% 04/04/2018 4.000.000.000 3,79%
BNCR cdp - 6,94% 08/04/2018 4.000.000.000 3,79%
BNCR cdp - 6,94% 06/05/2018 2.000.000.000 1,90%
BNCR cdp - 7,10% 20/06/2018 10.000.000.000 9,48%
BPDC bpx6c - 7,18% 21/01/2018 499.731.940 0,47%
BPDC cdp - 7,23% 25/01/2018 1.268.385.703 1,20%
BPDC cdp - 7,04% 31/01/2018 4.000.000.000 3,79%
BPDC cdp - 7.34% 27/02/2018 8.000.000.000 7,58%
BPDC bpx2c - 6,66% 15/03/2018 502.728.033 0,48%
BPDC bpx2c - 7,19% 27/03/2018 251.053.584 0,24%
BPDC cdp - 7,34% 19/04/2018 4.000.000.000 3,79%
BPDC cdp AA+ (cri 7.24% 01/05/2018 4.000.000.000 3,79%
BPROM ci AA+ (cri) 7,58% 15/03/2018 1.000.048.282 0,95%
G tp0 - 6,73% 14/01/2018 150.362.173 0,14%
MADAP cph - 7.32% 27/02/2018 2.000.039.224 1,90%
MADAP cph SCR 2 7,49% 01/04/2018 2.000.074.221 1,90%
MUCAP cph - 7,26% 15/01/2018 2.000.015.379 1,90%
PRIVA cdp AA+ (cri) 7,34% 28/02/2018 1.000.000.000 0,95%
Total de inversiones disponibles para la venta 77.374.234.118 73,34%

Pablo Monté:

Gerente\(Jeneral

Oca Carboni

José Fco Zarate Quesada
Contador

Las notas forman parte integral de los estados financieros.
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Jorge Benavides Campos
Auditor Interno
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FONDO DE INVERSION BN SUPERFONDO COLONES NO DIVERSIFICADO
ADMINISTRADO POR
BN SOCIEDAD ADMINISTRADORA DE FONDOS DE INVERSION, S.A.

Notas a los Estados Financieros

31 de diciembre de 2018
(Con cifi-as correspondientes de 2017)

Resumen de operaciones y de politicas importantes de contabilidad

(a) Organizacién del Fondo

El Fondo de Inversion BN Superfondo Colones No Diversificado (el Fondo),
administrado por BN Sociedad Administradora de Fondos de Inversién,
S.A. (la Compafifa), fue autorizado por la Superintendencia General de
Valores (SUGEVAL) el 30 de noviembre de 1999, e inicié operaciones el
12 de enero del afio 2000. Es un fondo de mercado de dinero, abierto, no
seriado, de renta fija, de cartera piiblica o privado, de emisores en colones
registradas local o internacionalmente. La distribucién de los beneficios
generados por la cartera de inversiones no se realiza hasta que el cliente
solicite la redencién parcial o total de las participaciones.

El Fondo se dirige a aquellos inversionistas que deseen invertir en una cartera
compuesta por titulos de deuda de tasa fija o ajustable del sector piiblico
con garantia directa del Estado costarricense. Los participantes del fondo
depositan sus recursos con el objetivo de acumular capital mediante la
reinversion automatica de las ganancias.

El plazo minimo recomendado de permanencia en el Fondo es de 5 dias habiles,
que se inicia con la recepcion de efectivo de los fondos, de acuerdo con los
lineamientos que establezca la Compafiia.

Un fondo de inversién es el patrimonio integrado por aportes de personas
naturales o juridicas para su inversién en valores, u otros activos
autorizados por la SUGEVAL, que administra una Sociedad de Fondos de
Inversion, por cuenta y riesgo de los que participan en el Fondo. Tales
aportes en el Fondo estdn documentados mediante certificados de titulos
de participacion. El objetivo de los fondos es maximizar la plusvalia
sobre el monto invertido, a través de la administracién de titulos valores y
otros activos cuyo rendimiento esté relacionado con el comportamiento del
valor de mercado de tales activos.

(Continua)
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FONDO DE INVERSION SUPERFONDO COLONES NO DIVERSIFICADO
ADMINISTRADO POR
BN SOCIEDAD ADMINISTRADORA DE FONDOS DE INVERSION, S.A.

Notas a los Estados Financieros

Las actividades de inversiéon del Fondo son administradas por la Compafiia, la
cual fue constituida como sociedad anénima el-29 de abril de 1998, bajo
las leyes de la Republica de Costa Rica. La Compafifa tiene domicilio en
la ciudad de San José, en el Edificio Cartagena, Avenida primera y Calle
Central. Es subsidiaria propiedad en un 100% del Banco Nacional de
Costa Rica. Como sociedad de fondos de inversién estd supeditada a las
disposiciones de la Ley Reguladora del Mercado de Valores y a la
supervision de la SUGEVAL. La SUGEVAL faculté a la Compafiia para
actuar como sociedad operadora de fondos de inversién en la sesién 61-98
del 17 de diciembre de 1998, e inici6 operaciones el 28 de mayo de 1999,

Al 31 de diciembre de 2018, la Compaifiia tiene 80 empleados (78 empleados en el
2017).

Su principal actividad consiste en, administrar fondos y valores, a través de la
figura de fondos de inversidn.

(b)  Base de contabilidad

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 SUGEVAL.

(c) Moneda

Los estados financieros y sus notas se expresan en colones. La unidad monetaria
de presentacion de los estados financieros es el colén (¢) y no el US ddlar,
reflejando el hecho de que las transacciones son denominadas en colones.
Los certificados de titulos de participacién del Fondo estan emitidos en
colones y las distribuciones y liquidacién de inversiones a los
inversionistas se efectiian en esa moneda. ‘ '

(Continua)
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FONDO DE INVERSION SUPERFONDO COLONES NO DIVERSIFICADO

ADMINISTRADO POR

BN SOCIEDAD ADMINISTRADORA DE FONDOS DE INVERSION, S.A.

Notas a los Estados Financieros

La paridad del colén con el délar de los Estados Unidos de América se determina

en un mercado cambiario libre, bajo la supervision del Banco Central de
Costa Rica, mediante la utilizacién de una flotacién administrada. Bajo el
esquema de flotacion administrada el tipo de cambio es determinado por el
mercado, pero el Banco Central se reserva la posibilidad de realizar
operaciones de intervencién en el mercado de divisas para moderar
fluctuaciones importantes en el tipo de cambio y prevenir desvios de éste
con respecto al que serfa congruente con el comportamiento de las
variables que explican su tendencia de mediano y largo plazo.

Al 31 de diciembre de 2018, el tipo de cambio se estableci6 en ¢604,39 y ¢611,75

(d)

(¢566,42 y ¢572,56 en el 2017), por US$1,00, para la compra y venta de
divisas, respectivamente.

Valor razonable

Los estados financieros no son preparados sobre una base de valor razonable para

(e)

las inversiones mantenidas para la venta, debido que los instrumentos de
deuda de las carteras de los fondos de inversién de mercado de dinero
cuyo plazo al vencimiento sea igual o menor a ciento ochenta dias, no
estdn sujetos a un proceso de valoracién, segiun el Reglamento sobre
Valoracion de instrumentos Financieros.  Otros activos y pasivos
financieros y activos financieros y no financieros se registran al costo
amortizado o al costo historico.

Instrumentos financieros

i Clasificacién
El Fondo clasifica sus inversiones como disponibles para la venta.

as inversiones disponibles para la venta son activos financieros que no
entran en la categoria de negociables y las cuales pueden ser vendidas en
respuesta a necesidades de liquidez o cambios en tasas de interés o valor
de acciones. Las inversiones disponibles para la venta incluyen inversiones
en otros fondos, titulos de deuda y acciones.

(Contintia)
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FONDO DE INVERSION SUPERFONDO COLONES NO DIVERSIFICADO
ADMINISTRADO POR
BN SOCIEDAD ADMINISTRADORA DE FONDOS DE INVERSION, S.A.

Notas a los Estados Financieros

Los activos financieros que son cuentas por cobrar por venta de titulos,
titulos vendidos bajo contratos de reporto y ofras cuentas por cobrar se
clasifican como préstamos y partidas originadas por el Fondo.

Los pasivos financieros que no son negociables son cuentas por pagar por
compra de titulos, obligaciones por pactos de reporto y otras cuentas por

pagar.
i, Politica de inversiones

El Fondo invertird inicamente en valores emitidos por el sector piblico y
privado, de emisiones en colones registradas local o internacionalmente.
De conformidad con lo establecido en el Reglamento General sobre
Sociedades ~ Administradoras y Fondos de Inversién, este fondo se
constituye como un fondo de inversién no diversificado y su politica de
inversion sera la siguiente:

» El Fondo invertird un 100% de la cartera activa en titulos y valores del
sector publico y privado, de emisiones en colones registradas local o
internacionalmente. El porcentaje méximo de participacién en una
sola emision, o valor sera hasta del 100% de la emisién en circulacion.
Ademas el Fondo podré invertir hasta un 100% del total de activos en
productos estructurados y hasta un 20% en operaciones de reporto.

e El Fondo podra obtener crédito para cubrir necesidades transitorias de
liquidez hasta por un 10% de sus activos totales. En casos
excepcionales de iliquidez generalizada del mercado, este porcentaje
podra aumentarse hasta por un 30% de sus activos, siempre y cuando
cuenten con la aprobacién previa del Superintendente General de
Valores. Las operaciones de reporto con posicién de comprador a
plazo se encuentran comprendidas dentro de dicho limite maximo.

iil. Reconocimiento
El Fondo, reconoce los activos y pasivos financieros a la fecha que se
compromete a comprar, o vender el instrumento financiero. A partir de

esta fecha, se reconoce cualquier ganancia o pérdida proveniente de
cambios en el valor de mercado.

(Continda)
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FONDO DE INVERSION SUPERFONDO COLONES NO DIVERSIFICADO
ADMINISTRADO POR
BN SOCIEDAD ADMINISTRADORA DE FONDOS DE INVERSION, S.A.

Notas a los Estados Financieros

iv. Medicion

Los instrumentos financieros son medidos inicialmente a su valor
razonable, incluyendo los costos de transaccion. Los costos de transaccién
incluidos en la medicion inicial, son aquellos costos incrementales que se
originan en la compra de la inversion.

Posterior a la medicién inicial, todas las inversiones disponibles para la
venta, son registradas a su valor razonable, excepto para los fondos de
inversién de mercado de dinero, segtin se indica més adelante. A partir del
2 de abril de 2018, este valor se determina mediante la aplicacion de una
valoracién de precios de mercado proporcionados por la sociedad
Proveedor Integral de Precios de Centroamérica, S.A. (PIPCA). Al 31 de
diciembre de 2017, se utilizaba la metodologia de valoracién de precios de
mercado proporcionado por VALMER Costa Rica, S.A.  Estas
metodologias han sido aprobadas por la SUGEVAL.

La metodologia descrita, es aplicable a todos los titulos valores propiedad
del Fondo, excepto para titulos cuyo plazo al vencimiento o remanente de
amortizacién sea igual o menor a 180 dias. Como una excepeion, aquellos
instrumentos que no tengan un precio de cotizacién en un mercado activo
y para los cuales se ha mostrado claramente inapropiados, o inaplicables
otros métodos de estimacion del valor razonable, se registran al costo mas
los costos de transaccién, menos cualquier pérdida por deterioro. Si una
valoracién razonable surge en fechas posteriores, dichos instrumentos son
valorados a su valor razonable.

Los préstamos y partidas originadas por el Fondo y pasivos financieros,
que no son negociables, son registrados a su costo amortizado usando el

método de la tasa de interés efectiva.

Las inversiones en otros fondos de inversion se registran como el valor
neto del activo reportado por el administrador de dichos fondos.

(Continua)
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FONDO DE INVERSION SUPERFONDO COLONES NO DIVERSIFICADO
ADMINISTRADO POR
BN SOCIEDAD ADMINISTRADORA DE FONDOS DE INVERSION, S.A.

Notas a los Estados Financieros

Con base en el Articulo 2, inciso g) del Reglamento sobre Valoracion de
Instrumentos Financieros del CONASSIF, los instrumentos de deuda de
las carteras de los fondos de inversién de mercado de dinero cuyo plazo al
vencimiento o remanente de amortizacién sea igual o menor a ciento
ochenta dfas, no esta sujeta a un proceso de valoraciéon. En estos casos el
administrador debe distribuir bajo €l método de interés efectivo las
ganancias o pérdidas no realizadas por valoracién, desde el momento en
que dejé de valorarse y hasta su vencimiento. Con base en el inciso f del
mismo Articulo, las operaciones de reporto tripartito posicion vendedor a
plazo tampoco estin sujetas a un proceso de valoracion.

12 Ganancias y pérdidas y mediciones posteriores

Las ganancias y pérdidas, producidos por una modificacién en el valor
razonable de los activos disponibles para la venta, se reconocen
directamente en el patrimonio hasta que una inversién se considere
deteriorada, en cuyo momento la pérdida se reconoce en el estado de
resultados integral. En el caso de la venta, cobro o disposicion de los
activos financieros, la ganancia o pérdida acumulada que se reconoce en el
patrimonio se transfiere al estado de resultados integral.

Vi. Dar de baja

Un activo financiero, se da de baja de los estados financieros, cuando el
Fondo no tenga el control de los derechos contractuales que componen el
activo. Esto ocurre cuando los derechos se hacen efectivo, se vencen o se
ceden a un tercero.

Las inversiones disponibles para la venta que son vendidas, son dadas de
baja y se reconoce, la correspondiente cuenta por cobrar al comprador en
la fecha en que el Fondo se compromete a vender el activo. El Fondo,
utiliza el método de identificacién especifica, para determinar las
ganancias o pérdidas realizadas por la baja del activo.

Un pasivo financiero se da de baja, cuando la obligacién especificada en el
contrato haya sido pagada, cancelada o haya expirado.

(Continua)
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Vii. Deterioro de activos financieros

Los activos financieros que se registran al costo o a su costo amortizado,
se revisan a la fecha de cada estado de activos netos para determinar si hay
evidencia objetiva de deterioro. Si existe tal tipo de evidencia, la pérdida
por deterioro se reconoce basada en el monto recuperable estimado.

Si en un periodo subsiguiente el monto de la pérdida por deterioro se
disminuye y la disminuci6n, se puede vincular objetivamente a un evento
ocurrido después de determinar la pérdida, ésta se reversa y su efecto es
reconocido en el estado de resultados integral.

viii.  Custodia de titulos valores

Segtin hecho relevante GG-251-10 del 22 de diciembre de 2010, se
informa que BN Sociedad Administradora de Fondos de Inversion, S.A.
design6 a Banco Nacional de Costa Rica como custodio local para los
fondos que administra, el cual posee categoria Tipo C, el cual entr6 a regir
a partir del 17 de enero de 2011.

ix. Instrumentos especificos

Efectivo y equivalentes de efectivo

El efectivo corresponde a depdsitos mantenidos con bancos. Los
equivalentes de efectivo son inversiones a corto plazo, que se mantienen
para cumplir con los compromisos de pagos y son sujetas a insignificantes
riesgos de cambios en el valor razonable. Al 31 de diciembre de 2018 y
2017, el Fondo no mantiene equivalentes de efectivo.

Operaciones de mercado de liquidez

Las operaciones de mercado de liquidez, se registran al costo y el
rendimiento se registra sobre la base de devengado.

(Continua)
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Titulos vendidos en operaciones de reporto y obligaciones por pactos de
reporto

Las inversiones vendidas, sujetas a acuerdos simultdneos de reporto de
titulos, en una fecha futura a un precio fijo (acuerdos de reporto), son
mantenidas en los estados financieros y se valian de acuerdo con los
principios originales de medicion. El producto de la venta, es registrado
como pasivo al costo amortizado. Los titulos valores comprados bajo
acuerdos de reventa (inversiones en reportos) se registran como cuentas
por cobrar originadas por el Fondo y se mantienen al costo amortizado.

Los intereses generados sobre las inversiones en reportos y las
obligaciones por pactos de reporto, se reconocen como ingreso por
intereses y gastos por intereses, respectivamente, sobre la vida de cada
acuerdo, utilizando el método de interés efectivo.

Ingresos por intereses

Los ingresos por intereses son reconocidos en el estado de resultados integral

(8)

sobre la base de devengado, dependiendo de la proporcion del tiempo
transcurrido, usando el rendimiento efectivo del activo. EI ingreso por
interés 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 calculado sobre la base
de interés efectivo.

(Gastos

Todos los gastos se reconocen en el estado de resultados integral sobre la base de

(h)

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

Gasto por intereses

El gasto por intereses, principalmente generado por las obligaciones por pactos de

reporto de titulos, se reconoce sobre la base de devengado, con base en el
método de interés efectivo.

(Contintia)
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(i) Impuestos sobre la renta

De acuerdo con el articulo No. 100 de la Ley Reguladora del Mercado de Valores,
los rendimientos que reciban los fondos de inversién, provenientes de la
adquisicién de titulos valores, que ya estén sujetos al impuesto tnico sobre
intereses 0 estén exentos de dicho impuesto, estardn exceptuados de
cualquier otro tributo distinto del impuesto sobre la renta disponible. Los
rendimientos provenientes de titulos valores, u otros activos que no estén
sujetos al impuesto tinico sobre intereses, quedaran sujetos a un impuesto
tnico y definitivo del 5%. El pago de esos tributos, debera hacerse
mensualmente mediante una declaracién jurada.

i.  Corriente:

El impuesto sobre la renta corriente es el impuesto estimado a pagar sobre
la renta gravable en el mes, utilizando las tasas vigentes a la fecha del
estado de activos netos y cualquier otro ajuste sobre el impuesto a pagar
con respecto a afios anteriores.

1. Diferido:

El impuesto sobre la renta diferido representa el monto de impuestos por
pagar y/o por cobrar en afios futuros, que resultan de diferencias
temporales entre los saldos financieros de activos y pasivos y los saldos
para propositos fiscales, utilizando las tasas impositivas a la fecha del
estado de activos netos. Estas diferencias temporales se esperan reversar
en fechas futuras. Si se determina que no se podra realizar en afios futuros
el activo o pasivo de impuesto diferido, este seria reducido total o
parcialmente.

El Fondo sigue la politica de registrar el impuesto de renta diferido de
acuerdo al método pasivo del balance. Tal método se aplica para aquellas
diferencias temporales entre el valor en libros de activos y pasivos para
efectos financieros y los valores utilizados para propésitos fiscales. De
acuerdo con esta norma, las diferencias temporales se identifican ya sea
como diferencias temporales gravables (las cuales resultaran en el futuro
en un monto imponible) o diferencias temporales deducibles (las cuales
resultaran en el futuro en partidas deducibles). Un pasivo diferido por
impuesto representa una diferencia temporal gravable y un activo diferido
por impuesto representa una diferencia temporal deducible.

(Continta)
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) Certificados de titulos de participacidn y capital pagado en exceso

Los certificados de titulos de participacion representan los derechos
proporcionales de los inversionistas sobre el activo neto de cada fondo.
Estos certificados tienen un valor nominal de ¢1,00. El precio del titulo de
participacion varia de acuerdo con el valor del activo neto del Fondo, de
manera que el valor pagado en exceso sobre el valor nominal de los
certificados de participacion, se registra en la cuenta denominada “capital
pagado en exceso”.

Los titulos de participacién se originan en los aportes de los inversionistas; se
conservan en un registro electronico, por lo que no existe titulo fisico
representativo. El cliente recibe una orden de inversién que indica el valor
de adquisicion de las participaciones.

Cada inversionista dispone de un prospecto del Fondo. El prospecto, contiene
informacién relacionada con la Compafiia, objetivo del Fondo, politicas de
valuacién del activo neto y otras obligaciones y derechos de la
administracién.

Al 31 de diciembre de 2018, el Fondo mantiene 22.428.807.600 certificados de
titulos de participacién (26.805.346.134 certificados de titulos de
participacién en el 2017).

(k) Determinacioén del valor de los activos netos y el rendimiento de Jos 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 disponibles para la venta, debidamente valoradas a su valor de
mercado, e incluye los saldos pendientes de amortizar de sus primas o
descuentos.

La metodologia para obtener el valor del activo neto consiste en valorar la cartera
y demds activos del Fondo, y restarle los pasivos y los gastos acumulados
a la fecha del célculo. Una vez calculado este valor se procede a la
determinacidn del precio de la participacién del Fondo, al dividir el valor
citado entre el numero de participaciones propiedad de los inversionistas.

(Continuia)
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Al 31 de diciembre, el rendimiento de los ultimos doce meses y el de los tltimos

30 dias, es el siguiente, expresado en términos anuales:

Rendimientos de los tltimos doce meses:

2018 2017
Serie A 5,00% 3,77%
Rendimiento de los ultimos 30 dias:
2018 2017
Serie A 5,00% 4,36%

D Politica de distribucion de rendimientos

El Fondo de inversién acumula diariamente en el precio de la participacion los
beneficios generados por la cartera de inversiones; sin embargo, la
distribucién de los mismos, tendra lugar hasta que el inversionista solicite
la redenci6n parcial o total de sus participaciones, el cliente debera indicar
la forma de pago de los rendimientos (depésito cuenta corriente, cuenta de
ahorros o reinversion).

(m)  Comisién por administracién

El Fondo debe cancelar a la Compafiia una comisién por la administracién de los
Fondos, calculada sobre el valor neto de los activos del Fondo, neta de
cualquier impuesto o retencién. Tal comision se reconoce sobre la base de
devengado y se calcula diariamente. Al 31 de diciembre, el Fondo le paga
a la Compaiiia, la siguiente comisién de administracion:

2018 2017
Serie A 1,50% 1,50%

(Continua)



-12-

FONDO DE INVERSION SUPERFONDO COLONES NO DIVERSIFICADO
ADMINISTRADO POR

BN SOCIEDAD ADMINISTRADORA DE FONDOS DE INVERSION, S.A.

Notas a los Estados Financieros

2) Saldos v transacciones con la Compafiia y sus partes relacionadas

Los saldos y transacciones con la Compafiia y sus partes relacionadas, se detallan

como sigue:
31 de diciembre de
2018 2017
Saldos
Activo:
Efectivo en cuenta corriente:
Banco Nacional de Costa Rica ¢ 13.104.713.807 27.333.152.832
Inversiones en valores:
Banco Nacional de Costa Rica 43.000.000.000 44.501.682.057
¢ 56.104.713.807 71.834.834.889
Pasivo:

Comisiones por pagar:
BN Sociedad Administradora de
Fondos de Inversion, S.A. ¢ 15.234.248 17.341.457

Transacciones

Ingresos.
Intereses de las cuentas corrientes:

Banco Nacional de Costa Rica ¢ 1.069.193.026 479.267.145
Intereses de inversiones en valores:

Banco Nacional de Costa Rica 2.671.589.455 1.886.865.126
Primas en inversiones de valores:
Banco Nacional de Costa Rica (12.981.893) (32.224.709)

¢  3.727.800.588 2.333.907.562

Gastos:
Comisiones por administracion:
BN Sociedad Administradora de
Fondos de Inversién ¢ 1.773.497.780 1.434.553.279

(Continua)
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(3) Ingresos por intereses y descuentos, netos

El Fondo ha reconocido ingresos por intereses y descuentos, los cuales se
presentan en forma neta en el estado de resultados integral. A
continuacién se presenta el detalle:

31 de diciembre de

2018 2017
Intereses sobre inversiones ¢ 5.784.594.204 4.506.691.269
Intereses sobre cuentas de efectivo 1.069.193.026 479.267.145
Descuentos sobre inversiones 720.482.990 107.465.458
Primas sobre inversiones (34.898.593) (76.887.536)

¢ 7.539.371.627 5.016.536.336

@) Impuesto sobre la renta

De acuerdo a la Ley del Impuesto sobre la Renta, el Fondo debe presentar sus
declaraciones mensuales de impuesto sobre la renta, sobre los
rendimientos provenientes de titulos valores u otros activos que no esten
sujetos al impuesto unico.

Por los afios terminados el 31 de diciembre, el detalle del gasto de impuesto de
renta corriente, se detalla como sigue:

2018 2017

Impuesto sobre la renta corriente ¢ 136.831 133.346

(Continna)
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La diferencia entre el gasto de impuesto sobre la renta y el gasto que resultaria de
aplicar la tasa correspondiente del impuesto a los rendimientos
provenientes de titulos valores, que no estén sujetos al impuesto tnico
sobre intereses antes de impuesto sobre la renta (5%), se concilia como
sigue:

31 de diciembre de

2018 2017
Ganancia por venta de inversion
disponible para la venta. 2.736.611 2.666.924
Tasa de impuesto 5% 5%
Impuesto sobre la renta corriente ¢ 136.831 133.346

Al 31 de diciembre de 2018 y 2017, el Fondo no ha reconocido impuesto sobre la
renta diferido pasivo.

Cuentas de orden

Al 31 de diciembre de 2018, el Fondo mantiene en las cuentas de orden un total
de ¢211.962.851 (¢175.851.836 en el 2017); correspondientes a las
solicitudes de retiro de inversionistas pendientes por pagar.

Administracion de riesgos financieros

Las actividades de inversién del Fondo lo exponen a varios tipos de riesgos
asociados con los instrumentos financieros y mercados en el cual invierte.
Los tipos de riesgos financieros més importantes a los que el Fondo esta
expuesto son: riesgo de crédito, riesgo de liquidez, riesgo operativo, riesgo
de mercado, el cual comprende el riesgo de tasa de interés y de tipo de
cambio.

(a) Riesgo de crédito
Es el riesgo de que el emisor o deudor de un activo financiero propiedad del
Fondo no cumpla completamente y a tiempo, con cualquier pago que debia

hacer al Fondo, de conformidad con los términos y condiciones pactadas al
momento en que el Fondo, adquirié el activo financiero.

(Continta)
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El Fondo participa en contratos de reportos, los cuales pueden resultar en
exposicion al riesgo crediticio, en la eventualidad de que la contrapartida
de la transaccidén no pueda cumplir con las obligaciones contractuales. Las
operaciones de reporto, se encuentran respaldadas por los titulos valores
que garantizan la contraparte. Sin embargo, las operaciones de reporto, no
se encuentran directamente respaldadas por la Bolsa Nacional de Valores,
S.A. En casos de incumplimientos, se recurre al fondo de garantia y a los
mecanismos tradicionales como resolucién contractual y ejecucion
coactiva.

La concentracién de los instrumentos financieros del Fondo se presenta en el
Detalle de Inversiones.

Los prospectos de los fondos de inversion administrados por la Compafiia,
establecen politicas de administracién de riesgo, en las cuales se sefialan
limites. Con estas restricciones, se busca mitigar la exposicion al riesgo
de crédito. '

La Compaiiia ha establecido procedimientos para administrar el riesgo de crédito,
los cuales se presentan a continuacion:

e El riesgo de crédito o no pago, se administra mediante la gestion de un
portafolio que invierte en instrumentos con una adecuada calificacion de
riesgo y de acuerdo a los lineamientos que establece el Comité de
Inversiones.

¢ FEl Fondo invertird en titulos de deuda del sector publico y privado,
nacional y extranjero, estos ltimos con calificacion de riesgo de grado de
inversion, y en instrumentos estructurados que tengan como subyacente
valores de renta fija o variable. El Fondo también puede invertir hasta un
20% de su cartera en operaciones de reporto. Las emisiones de valores
extranjeros que adquiera el Fondo deberan provenir de emisores con una
calificacion de grado de inversién al momento de compra. Si durante el
periodo de tenencia la calificacion de alguno de los valores que formen
parte del Fondo recibe una calificaciéon menor de grado de inversion, el
Comité de Inversiones del Fondo decidira si lo mantiene en la cartera o lo
vende, en la medida que la decision proteja los intereses de los
inversionistas y respetando la normativa vigente. '

(Continta)
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Administracion del riesgo de crédito

Cada fondo de inversiéon mantiene una politica de inversidén propia, donde se
define el tipo de instrumentos en que puede ser invertida su cartera activa,
segun se presenta a continuacion:

Los valores que integren la cartera se encuentran inscritos en el Registro Nacional
de Valores e Intermediarios, o son titulos extranjeros con precios diarios
para su valoracioén y que cumplen con:

« Valores de deuda emitidos en serie, por emisores soberanos o emisores
con garantia soberana, de paises que cuenten con una calificacién de
riesgo de una entidad calificadora reconocida como nacional, por la
Comisién de Valores de Estados Unidos.

+ Valores de deuda emitidos en serie por emisores privados que cuenten
con una calificaciéon de riesgo de una entidad calificadora reconocida,
como nacional por la Comisién de Valores de Estados Unidos.

« Productos estructurados, de emisores que cuenten con una calificacién
de grado de inversién, por una entidad calificadora reconocida, como
nacional por la Comisién de Valores de Estados Unidos.

b) Riesgo de liquidez

Se refiere al riesgo de que el Fondo no sea capaz de liquidar oportunamente sus
inversiones, a un monto cercano a su valor razonable, con el fin de cumplir
sus necesidades de liquidez. Véase el detalle de los vencimientos en el
Detalle de Inversiones.

Tal como se menciona en el prospecto de los fondos de inversiéon administrados
por la Compailfa, el riesgo de liquidez est4d asociado con la prontitud y
facilidad de hacer efectivo los activos que respaldan la cartera del fondo y
con ello responder las solicitudes de redencién de los inversionistas; la
liquidez por la redencion de las participaciones en el Fondo dependeré de
la facilidad para negociar los titulos del Fondo en un mercado secundario.
Por lo tanto, el pago de las solicitudes de redencion de las participaciones
a cada cliente no dependera de la liquidez de la Compafiia, sino, de la
liquidez de cada fondo de inversién y del mercado donde se deban transar
los activos que respaldan el Fondo.

(Continua)
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Es importante sefialar que la administracién del riesgo de liquidez, estd muy
vinculada con el manejo del riesgo de crédito, es decir, se incorporan
titulos y/o valores que tengan presencia bursatil en el mercado financiero

para facilitar su negociacion.

Administracion de riesgo de liquidez

Para la estimacion del riesgo de liquidez se aplica y analiza el célculo del
coeficiente de liquidez, en cumplimiento de lo establecido en el prospecto,
conforme lo establece el Articulo 60 del Reglamento General de
Sociedades Administradoras y Fondos de Inversién, el cual establece las
instrucciones para la determinacién del coeficiente de liquidez que deben
mantener los fondos de inversion.

Coeficiente de liquidez.

Al 31 de diciembre de 2018, el coeficiente de liquidez representa un 3,68%
(2,09% en el 2017).

El coeficiente de liquidez proporciona una medida de la volatilidad de los activos
netos administrados por Fondo. A partir de esta estimacién se ajusta el
portafolio del fondo de inversién, manteniendo dicho porcentaje en
instrumentos liquidos, con el fin de poder hacer frente a los eventuales
reembolsos de los inversionistas, de acuerdo a la normativa pertinente
establecida por el Regulador.

(c) Riesgo de mercado

El riesgo de mercado se refiere a las pérdidas potenciales de valor de mercado en
la cartera o posicién (trading) de instrumentos financieros durante el
,  tiempo transcurrido hasta que la posicién se liquide, y en el caso de fondos
de inversion, donde la pérdida es igual a la diferencia, entre los valores de
mercado inicial y final. La magnitud del riesgo de mercado, depende del
periodo de liquidacion, de la volatilidad de los mercados y de la liquidez

de los mismos.

(Continua)
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Este riesgo se puede catalogar como un riesgo de carécter sistémico, por lo tanto,
es propio al entorno y afecta a todos los participantes de un mismo
mercado.  Este riesgo estd relacionado con una serie de factores
fuertemente ligados al desempefio macroeconémico.

La administracion de riesgo de mercado del Fondo estd definida mediante las
siguientes politicas:

e Los riesgos sistémicos o no diversificables no son posibles de gestionar
por cuanto la administracién del Fondo no tiene ningun control sobre los
factores que los ocasionan. Entre estos riesgos sistémicos se sefialan los
siguientes: riesgo por incremento en la tasa impositiva, riesgo de politica
econdmica, riesgo de inflacion y riesgo de renovacion. Pese a lo anterior,
la Compafiia realiza un monitoreo permanente de las variables
macroecondmicas, que permitan fundamentar decisiones de inversién
acordes con el entorno econémico y la coyuntura que pudiera prevalecer
en determinado momento.

Administracion de riesgo de mercado:

Los riesgos de mercado se calculan desde finales del 2003, con lo cual se cuenta
con una base de datos para determinar los limites correspondientes.

Diariamente se calcula la pérdida potencial ante los cambios en los factores de
riesgo que incidan sobre la valuacion de las posiciones, como es el caso de
cambios en las tasas de interés.

Para los afios terminados el 31 de diciembre de 2018 y 2017, se utiliza la
metodologia RiMeR, la cual es una metodologia interna desarrollada por
la Direccion de Modelacion Matematica en colaboracion de la Direccion
de Riesgos del Mercado del Banco Nacional. La metodologia permite la
estimacion del valor en riesgo (VaR) de las carteras compuestas de
instrumentos de renta fija. El modelo involucra las curvas de rendimiento,
la estimacion de parametros de modelos de tasas, simulacion de escenarios
y finalmente el cdlculo del VaR. Se utiliza un modelo de tasas de dos
factores (modelo G2++) que consiste en descomponer la tasa corta en dos
procesos y una funcién determinista a especificar.

(Contintia)
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El valor en riesgo por riesgo de precios y valor de mercado, son calculados
diariamente y se hacen del conocimiento de la administracién diariamente
mediante correo electrénico a los funcionarios o funcionarias
correspondientes. De igual manera, todos los resultados son comunicados
al Comité de Inversiones de los Fondos Financieros de la Compafifa, una
vez al mes.

Con lo anterior, se analiza la parte de riesgo de los portafolios y también su
relacién con el rendimiento generado durante un periodo de tiempo. El
indice de Sharpe se utiliza como medida de rentabilidad ajustada por
riesgo en la que se utiliza el diferencial de rendimiento contra un activo
libre de riesgo y la volatilidad de los rendimientos.

Exposicion al riesgo de mercado.

La Compaiiia utiliza los limites del VaR, para todos los riesgos de mercado
identificados. La estructura de los limites del VaR estd sujeta a revision
del Comité de Inversiones y aprobacion por la Junta Directiva de la
Compaiiia y estd basada en los limites localizados del portafolio para
negociar. El VaR es medido al cierre de mes. Los reportes de la
utilizacién de los limites del VaR, son remitidos al Comité de Inversiones
de la Compaifiia.

Los limites del VaR se calculan con la metodologia RIMER, a partir del 2014, se
calculan al 99% de confianza. El VaR (99%) calculado para el portafolio
del Fondo administrado por la Compafiia, es:

31 de diciembre de
2018 2017

Indicador VaR (99%) 0,07% 0,07%

Riesgo cambiario

Este riesgo se origina en las fluctuaciones del valor de las monedas. Es la posible
pérdida en la capacidad de compra de un inversionista, la cual se deriva de
las variaciones inesperadas en las tasa de cambio de las divisas, en las
cuales el inversionista mantiene posiciones.

(Continua)
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Los fondos administrados por la Compafifa estan especializados por moneda, es
decir, su cartera de inversiones, tanto activa como pasiva, estd denominada
en una misma moneda (en este caso, colones), tal como se especifica en el

prospecto.

Riesgo de tasa de interés

El riesgo de tasa de interés del flujo de efectivo y el riesgo de tasa de interés de
valor razonable son los riesgos que los flujos de efectivo futuros y el valor
de un instrumento financiero, fluctuaran debido a cambios en las tasas de
interés del mercado.

El céleulo se hace con procedimientos estadisticos de simulacién y brinda
informacién de la méxima pérdida en el horizonte de tiempo de diez dias y
su procedimiento se ajusta a la recomendacién del Comité de Basilea. Se
procedié a utilizar al maximo la capacidad de simulacién de tasas de
interés, que posee el Risk Manager, esto es, 2.000 “rate paths” o senderos
de tasas posibles.

El andlisis de sensibilidad efectuado por la Compafiia se calcula con la
metodologia RIMER, a partir del 2014, se calculan al 99% de confianza y
un horizonte temporal de diez dias. El analisis de sensibilidad efectuado
por la Compafifa, considerando nivel de confianza del 99% y un horizonte
temporal de diez dias, nos indica que:

31 de diciembre de

2018 2017
Pérdida potencial ‘ 0,06% 0,07%
Promedio 0,10% 0,07%
Maéximo 0,13% 0,19%
Minimo 0,06% 0,01%

(Continua)
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Riesgo operacional

El riesgo operacional es el riesgo de pérdidas potenciales, directas o indirectas,

relacionadas con los procesos de la Compatfiia, la actuacién del personal, la
tecnologia y la infraestructura y de factores externos que no estén
relacionados con riesgos de crédito, mercado y liquidez, tales como los
que provienen de requerimientos legales y regulatorios y del
comportamiento de los estndares corporativos generalmente aceptados.

El objetivo de la Compafifa es el de administrar el riesgo operacional con el fin de

evitar pérdidas financieras y dafios en su reputacién.

La Compafifa ha trabajado en seis aspectos relacionados con este tema:

L.

Identificacién: Se han elaborado instrumentos para lograr identificar en
forma certera los diferentes riesgos presentes en cada uno de los procesos
medulares de la organizacion. Se analizé cada proceso de la Compaiiia,
as{ como sus procesos derivados, obteniéndose un portafolio de riesgos
institucional. Como primer paso, sobre este portafolio se agruparon estos
riesgos por tipo y clase.

Analisis:  Mediante  instrumentos definidos por metodologias
internacionales, la Compafifa ha analizado cada uno de los riesgos
definidos por drea funcional y determiné su grado de impacto y
probabilidad de ocurrir. Este andlisis es acompafiado de una valoracion de
las areas o aspectos que afecta el riesgo, tales como: imagen, operacién,
ingresos, recursos humanos, etc. Con estas herramientas también se ha
definido el origen de cada uno de ellos.

Medicién: De igual manera que la actividad anterior, cada riesgo
determinado se ha valuado desde dos perspectivas, la probabilidad de
ocurrir y el impacto que tendrfa si ocurriese. Es asi como la Compafiia, ha
determinado cuéles son los riesgos a los cuales debe brindar mas atencién
y elaborar planes de accion a ejecutar en caso de que se presenten. Esta
informacién se refleja en el plan institucional de contingencias (PIC).

(Contintia)
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Seguimiento: Se realizan evaluaciones peri6dicas del mapa institucional
del riesgo; asi se determinan variaciones que pueden estar propiciando la
ocurrencia de riesgos o minimizando la probabilidad que ocurran, para
dirigir las estrategias hacia flancos en donde la Compafifa desea sentirse
mas confortable, en relacién con el de nivel de exposicién al riesgo.

Control: Mediante estrategias como equipos de cémputo contingentes,
infraestructura eléctrica redundante, rotacién de personal, documentacién
de actividades por puestos, capacitacién especializada, canales de
comunicacion variados y siempre disponibles, creacién de una cultura
general sobre el control operativo, entre otros, es como la Compaiiia,
controla y trata de mitigar los impactos que pueden causar los diferentes
riesgos presentes dentro de su operativa.

Comunicacién: Mediante reuniones con el personal o a través de
comunicados, la alta gerencia comunica a los colaboradores las tendencias
y estrategias respecto del manejo de riesgos, asi como los niveles
obtenidos en las evaluaciones.

Valor Razonable

Al 31 de diciembre de 2018 y 2017, el valor de registro de los siguientes

instrumentos financieros, se aproxima a su valor razonable: efectivo,
intereses por cobrar, obligaciones por pacto de reporto, intereses por pagar,
comisiones y otras cuentas por pagar. Las inversiones estdn registradas a
su costo amortizado.

Al 31 de diciembre, el valor razonable de mercado de los instrumentos financieros

registrados a costo amortizado seglin su jerarquia de valor razonable se
detalla a continuacion:

2018

Nivel No valorados
1 Nivel 2 Nivel 3

Inversiones disponible
para la venta ¢ -

78.792.770.753

por regulacién Total

78.792.770.753

2017

No valorados

Nivel 2 Nivel 3 por regulacion

Total

Inversiones disponible
para la venta ¢ -

77.374.234.118

77.374.234.118

(Continua)
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La tabla anterior analiza los instrumentos financieros al valor razonable, por
método de valuacion. Los distintos niveles se han definido como sigue:

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

*  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).

*  Nivel 3: datos no-observables importantes para el activo o pasivo.

De acuerdo con la regulacion vigente, las recompras y las inversiones en mercado
de liquidez, y las inversiones con vencimientos menores a 180 dias, se
registran a su costo amortizado, a pesar de ser clasificadas como
disponibles para la venta. En el caso de las inversiones a menos de 180
dias, las ganancias o pérdidas no realizadas acumuladas, se difieren bajo el
método de interés efectivo hasta su vencimiento.

(8) Transicién a Normas Internacionales de Informacién Financiera (NIIF)

Mediante varios acuerdos el Consejo Nacional de Supervisiéon del Sistema
Financiero (el Consejo), acord implementar parcialmente a partir del 1 de
enero de 2004 las Normas Internacionales de Informacién Financiera

(NIIF), promulgadas por la Junta de Normas Internacionales de
Contabilidad.

Para normar la implementacion, el Consejo emitié los Términos de la Normativa
Contable Aplicable a las Entidades Supervisadas por la SUGEEF,
SUGEVAL y SUPEN y a los Emisores no Financieros y el 17 de
diciembre de 2007, el Consejo aprobé una reforma integral de la
“Normativa contable aplicable a las entidades supervisadas por SUGEF,
SUGEVAL, SUPEN y SUGESE y a los emisores no financieros”.

(Continua)
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El 11 de mayo de 2010, mediante oficio C.N.S. 413-10 el Consejo Nacional de
Supervisiéon del Sistema Financiero dispuso reformar el reglamento
denominado “Normativa contable aplicable a las entidades supervisadas
por la SUGEF, SUGEVAL, SUPEN, SUGESE y a los emisores no
financieros” (la Normativa), en el cual se adoptaron las NIIF y sus
interpretaciones emitidas por el Consejo de Normas Internacionales de
Informacién Financiera (IASB por sus siglas en inglés) como de aplicacion
para los entes supervisados de conformidad con los textos vigentes al
primero de enero de 2008; con la excepcién de los tratamientos especiales
indicados en el capitulo II de la Normativa anteriormente sefialada.

Posteriormente, en la circular C.N.S. 1034-08 del 4 de abril de 2013, el Consejo
Nacional de Supervisiéon del Sistema Financiero (CONASSIF), public6
algunas modificaciones al Acuerdo SUGEF 31-04 “Reglamento Relativo a
la Informacién Financiera de Entidades, Grupos y Conglomerados
Financieros” para la presentacion de los estados financieros anuales,
internos no auditados individuales y consolidados, preparados por la
entidad, e individuales y consolidados auditados; asi como algunas
modificaciones al Acuerdo 34-02 “Normativa contable aplicable a las
entidades supervisadas por la SUGEF, SUGEVAL, SUPEN, SUGESE”,
dentro de las cuales, se adoptaron los textos vigentes al 1 de enero de 2011
de las Normas Internacionales de Informacién Financiera (con excepcion
de los tratamientos especiales indicados en el capitulo II de la ese
Acuerdo). Estas modificaciones entraron en vigencia para los estados
financieros de los periodos que iniciaron el 1 de enero de 2014.

Cuando las disposiciones emitidas por el Consejo difieren de lo dispuesto por las
Normas Internacionales de Informacion Financiera, se debe informar sobre
las Normas Internacionales que se han dejado de cumplir y la naturaleza de
la divergencia especifica que le aplica a la entidad para cada periodo sobre
el que se presente informacion.

Como parte de la Normativa, la adopcion de nuevas NIIF o interpretaciones
emitidas por el IASB, asi como cualquier modificaciéon a las NIIF
adoptadas, requerira de la autorizacién previa del Consejo Nacional de
Supervision del Sistema Financiero (CONASSIF).

(Contintia)
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El Consejo Nacional de Supervision del Sistema Financiero emitié el 11 de
setiembre de 2018, el “Reglamento de Informacién Financiera” , el cual
tiene por objeto regular la aplicacién de las Normas Internacionales de
Informacién 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 definiciéon de un tratamiento o metodologia especifica cuando
las NIIF proponen dos o mas alternativas de aplicacién. Asimismo,
establecer el contenido, preparacion, remision, presentacion y publicacién
de los estados financieros de las entidades individuales, grupos y
conglomerados financieros supervisados por las cuatro Superintendencias.

Este Reglamento rige a partir del 1° de enero de 2020, con algunas excepciones.



