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San Rafael de Escaz, Costa Rica

Informe de los Auditores Independientes

A la Superintendencia General de Valores,
y a la Junta Directiva y Accionista
BN Sociedad Administradora de Fondos de Inversion, S.A.

Hemos auditado los estados financieros que se acompaiian de BN Sociedad Administradora
de Fondos de Inversién, S.A. (la Compaiiia), los cuales comprenden el balance general al 31
de diciembre de 2015, los estados de resultados integral, de cambios en el patrimonio neto y
de flujos de efectivo por el afio terminado en esa fecha, y las notas, las cuales conforman un
resumen de las politicas contables significativas y otra informacién explicativa. Los estados
financieros han sido preparados por la Administracién con base en las disposiciones de
cardcter contable emitidas por el Consejo Nacional de Supervision del Sistema Financiero
(CONASSIF) y la Superintendencia General de Valores (SUGEVAL), relacionadas con la
informacion financiera.

Responsabilidad de la Administracion por los Estados Financieros

La Administracién es responsable de la preparacion y presentacién razonable de estos estados
financieros de conformidad con las disposiciones de cardcter contable emitidas por el
Consejo Nacional de Supervision del Sistema Financiero (CONASSIF) y la Superintendencia
General de Valores (SUGEVAL), y por el control interno que considere necesario para la
preparacién de estados financieros que estén libres de errores significativos, debido ya sea a
fraude o error.

Responsabilidad del Auditor

Nuestra responsabilidad es expresar una opinién sobre estos estados financieros con base en -
nuestra auditoria.  Efectuamos nuestra auditoria de conformidad con las Normas
Internacionales de Auditoria. Esas normas requieren que cumplamos con requerimientos
éticos y que planifiquemos y realicemos la auditoria para obtener una seguridad razonable
acerca de si los estados financieros estan libres de errores significativos.

Una auditoria comprende realizar procedimientos para obtener evidencia de auditoria sobre
los montos y las revelaciones en los estados financieros. Los procedimientos seleccionados
dependen de nuestro juicio, incluida la evaluacién de los riesgos de errores significativos en
los estados financieros, debido ya sea a fraude o error. Al realizar esas evaluaciones de
riesgo, consideramos el control interno necesario para la preparacion de los estados
financieros de la entidad, con el fin de disefiar procedimientos de auditoria que sean
adecuados en las circunstancias, pero no con el propdsito de expresar una opinién sobre la
efectividad del control interno de la entidad. Una auditoria también incluye una evaluacién
lo adecuado de los principios de contabilidad utilizados y la razonabilidad de las
estimaciones contables hechas por la Administracion, asi como una evaluacién de la
presentacion general de los estados financieros.

KPMG@G, S.A., una sociadad andnima costarricense, es
firma miembro die KPMG International Cooparative, una
cooperativa suiza,



4,

Consideramos que la evidencia de auditoria que hemos obtenido es suficiente y apropiada
para proporcionar una base para nuestra opinién de auditoria.

Opinion

En nuestra opinién, los estados financieros presentan razonablemente, en todos sus aspectos
importantes, la situacion financiera de BN Sociedad Administradora de Fondos de Inversion,
S.A., al 31 de diciembre de 2015, y su desempefio financiero y sus flujos de efectivo por el
afio terminado en esa fecha, de conformidad con las disposiciones de cardcter contable,
emitidas por el Consejo Nacional de Supervision del Sistema Financiero (CONASSIF) y la
Superintendencia General de Valores (SUGEVAL), relacionadas con la informacion
financiera.

Base de Contabilidad

Sin calificar nuestra opinion, llamamos la atencion a la nota 1-b a los estados financieros, en
la cual se indica la base de contabilidad. Los estados financieros han sido preparados con el
proposito de cumplir con las disposiciones relacionadas con la informacién financiera
estipuladas por el Consejo Nacional de Supervision del Sistema Financiero (CONASSIF) y la
Superintendencia General de Valores (SUGEVAL). Por tanto, los estados financieros
podrian no ser adecuados para otros fines.
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San José, Costa Rica

Eric Alfaro V.

Miembro No. 1547
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BN SOCIEDAD ADMINISTRADORA DE FONDOS DE INVERSION, S.A.

BALANCE GENERAL
Al 31 de diciembre de 2015
(Con cifras correspondientes de 2014)
(En colones sin ¢éntimos)

Nota 2015 2014
Activos
Disponibilidades 3 212,008,355 101,836,159
Inversiones én instrumentos financieros 4 5,174,208,621 4,097,992,274
Productos por cobrar asociados a inversiones en -
instrumentos financieros 4 60,483,409 78,341,755
Comisiones por cobrar por administracion de fondos 2 30,246,314 21,489,683
Cuentas por cobrar por operaciones con partes relacionadas ) 3,436,330 -
Otras cuentas por cobrar 474,346 90,223
Imptiesto sobre la renta diferido 11 71,800,650 8,376,322
Cargos diferidos 8,508,939 16,302,985
Otros activos 364,047 521 357,854,171
Activos intangibles 74,277,150 22,134,152
Mobiliario y equipo, neto 259,558,130 163,537,920
Total activos 6,259,049,765 4,867,935 644
Pasivos y Patrimonio
Pasivos
Otras cuentas por pagar diversas 6 615,046,166 233,090,007
Impuesto sabre la renta diferida 11 47,546,566 2,062,274
Provisiones 7 211,859,030 196,360,986
Total pasivos 874,451,762 431,513,267
Patrimonio
Capital pagado 8 3,000,000,000 1,500,000,000
Ajuste por valuacion de inversiones en instrumentos financieros -
disponibles para la venta 95,349 569 (14,732,777)
Reservas patrimoniales 371,903,664 300,000,000
Resultados acumulados de ejercicios anteriores 1,917.344,770 2651,175,154
Total patrimonio 5,384,598,003 4,436,442,377
Tatal pasivos y patrimonio 6,259,049,765 4,867,955,644
Fondos de inversion en administracién en colones:
Superfondo, No Diversificado 12 ¢ 05,527,406,736 46,588,169,197
Crecifondo, No Diversificado 2,771,764.478 1,233,375,924
Redifondo, No Diversificado 14,049 964,980 3,105,497,320
Dinerfondo, No Diversificado 55,041,660,562 38,910,403 841
FonDepésito, No Diversificado 89,486,248,296 77,241,246,680
¢ 256,877,045,052 167,078,692,962
Fondos de inversion en administracién en US déolares:
Superfondo, Diversificado 12 USS 26,615,130 34,027,174
Crecifonde, No Diversificado 1,710,253 1,377,410
Dinerfondo, No Diversificado 97,005,637 125,331,629
Redifondo, No Diversificado 12,234,833 7,446,393
Hipotecario 396,437 553,151
Superfondo, Plus Diversificado 79,656,453 51,672,055
FonDepésito, No Diversificado 62,303,615 78,506,829
USS 279,922,378 298,914,641
Fondos de inversion en administracion en Euros:
Dinerfondo, No Diversificado 12 € = 3,576,326
€ - 3,576,326

Benavides C.
Auditor Interno

Pablo Molites de Oca C,
Gerente\General

tfan Mondragén C.
ontador General
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Las notas forman parte integral de los estados financieros.



BN SOCIEDAD ADMINISTRADORA DE FONDOS DE INVERSION, S.A.,
ESTADO DE RESULTADOS INTEGRAL
Afio terminado el 31 de diciembre de 2015

(Con cifras correspondientes de 2014)
(En colones sin céntimos)

Cifras
reclasificadas
Nota 2015 2014
Ingresos de operacion
Por comisiones por servicios 2 4,803,203,187 3,939,787.062
Otros ingresos con partes relacionadas 19,446,794 -
Por otros ingresos operativos 9,105,300 3,306,811
Total otros ingresos de operacidn 4,831,755,281 3,943,093,873
Gastos de operacion
Por comisiones por servicios 371,078,190 321,223,128
Por provisiones 243,615,893 356,440,428
Por otros gastos operativos 60,168,555 24,508,326
Total otros gastos de operacién 674,862,638 702,171,882
RESULTADO OPERACIONAL BRUTO 4,156,892,643 3,240,921,991
Gastos administrativos
Por gastos de personal 1,977,305,675 1,755,666,113
Por otros gastos de administracion 656,371,711 623,868,481
Total de gastos administrativos 10 2,633,677,386 2,379,534,594
RESULTADO OPERACIONAL NETO 1,523,215,257 861,387,397
Ingresos financieros
Por inversiones en instrumentos financieros 9 364,141,697 311,668,639
Por ingresos financieros por disponibilidades 9 3,082,018 3,767,467
Por ganancia por diferencias de cambios, netas 1-d (iii) 5,755,080 10,957,325
Por otros ingresos financieros 36,769,906 9,931,320
Total de ingresos financieros 409,748,701 336,324,751
Gastos financieros
Por pérdidas por instrumentos financieros disponibles para la venta - 19,130
Por otros gastos financieros 52,060,935 50,980,037
Total de gastos financieros 52,060,935 50,999,167
Por recuperacién de activos y disminucién de estimaciones 114,038,043 3,757,925
RESULTADO FINANCIERO NETO 471,725,809 289,083,509
RESULTADO OPERACIONAL NETO ANTES DE IMPUESTOS Y 1,994,941,066 1,150,470,906
PARTICIPACIONES SOBRE LA UTILIDAD
Impuesto sobre la renta 11 562,137,739 297,088,560
Disminucitn del impuesto sobre la renta 11 - 21,703,163
Gasto por impuesto sobre la renta diferido 11 6,682,465 -
Ingreso por impuesto sobre la renta diferido 11 71,800,650 -
Participaciones sobre la utilidad 59,848,232 34,514,127
RESULTADO DEL ANO 1,438,073,280 840,571,382
OTROS RESULTADOS INTEGRALES
Ajuste por valuacidn inversiones disponibles para la venta,
neto impuesto sobre la renta 110,082,346 (16,427,481)
OTROS RESULTADOS INTEGRALES DEL ANO 110,082,346 (16,427,481)
RESULTADOS INTEGRALES TOTALES DEL ARNO 1,548,155,626 824,143,901
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stian Mondragon C.

Pablo Montes\de Oca C.
Gerente Gengral “ontador General

Las notas forman parte integral de los estados financieros.

Jorgd Benavides C.
Auditor Interno
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BN SOCIEDAD ADMINISTRADORA DE FONDOS DE INVERSION, §.A.
ESTADO DE FLUJOS DE EFECTIVO
Afio terminado el 31 de diciembre de 2015
(Con cifras correspondientes de 2014)

(En colones sin céntimos)

Flujos netos de efectivo de las actividades de operacion
Resultado del afio
Ajustes para conciliar el resultado del periodo con el efectivo
de las actividades de operacién:
Depreciaciones y amortizaciones
Ingreso por intereses sobre inversiones en instrumentos financieros
Gasto por impuesto sobre la renta, neto
Gasto por impuesto sobre la renta diferido
Ingreso por impuesto sobre la renta diferido

Variacion neta en los activos (aumento), disminucion
Comisiones por cobrar por administracién de fondos
Cuentas por cobrar por operaciones con partes relacionadas
Otras cuentas por cobrar
Otros activos

Variacion neta en los pasivos aumento, (disminucién)
Otras cuentas por pagar diversas
Provisiones

Intereses cobrados
[mpuestos pagados
Flujos netos de efectivo provistos por las actividades de operacion

Flujos netos de efectivo de las actividades de inversion
Aumento en instrumentos {inancieros
Disminucion en instrumentos financieros
Adquisicion de mobiliario y equipo
Flujos netos de efectivo (usados en) provistos porlas actividades de inversion

Flujos netos de efectivo de las actividades de financiamiento
Distribucion de dividendos
Flujos netos de efectivo usados en las actividades de financiamiento

Aumento del efectivo
Efectivo al inicio del afio
Efectivo al final del afio

2015 2014
1,438,073,280 840,571,382
77,531,801 79,919,515
(364,141,697) (311,668.639)
562,137,739 275,385,397
6,682,465 -
(71.800,650) ;
1,648,482,938 884,207,655
(8,756,631) 54,202,034
(3.436,330) 4,301,924
(384,123) 173,242
(6,193,350) (129,853,707
47,941,053 (265,796,548)
15.498,043 (21,155,004)
1,693,151,600 526,079,596
382,000,044 326,462,478
(228.122.633) (335,954,787)
1,847,029,011 516,587,287
(6.806,211,258) (3,326,234,182)
5,887,255,406 3,930,109,336
(217,900,963) (106,960,845)
(1,136,856,815) 496,914,309
(600,000,000) (1,000,000,000)
(600,000,000) (1,000,000,000)
110,172,196 13,501,596
101,836,159 88,334,563
212,008,355 101,836,159
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fisian Mondragén C.

Pablo Montes,fle Oca C.
Gerente Gehgral Contador General

Las notas forman parte integral de los estados financieros,

Jorge k'!'é':mvidcs C
Auditor Interno
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BN SOCIEDAD ADMINISTRADORA DE FONDOS DE INVERSION, S.A.
(Entidad propiedad total del Banco Nacional de Costa Rica)

Estados Financieros

31 de diciembre de 2015
(Con cifras correspondientes de 2014)

Resumen de operaciones v politicas contables significativas

(a) Entidad que reporta

BN Sociedad Administradora de Fondos de Inversion, S.A. (en adelante “la
Compafiia”) fue constituida como sociedad andénima en abril de 1998, bajo
las leyes de la Republica de Costa Rica. Como sociedad de fondos de
inversion esta supeditada a las disposiciones de la Ley Reguladora del
Mercado de Valores y a la supervision de la Superintendencia General de
Valores (SUGEVAL). La SUGEVAL faculté a la Compafiia para actuar
como sociedad administradora de fondos de inversién el 29 de abril de
1998 e inici6 operaciones en 28 de mayo de 1999.

Las oficinas de la Compafiia se ubican en la ciudad de San José, en el Edificio
Cartagena, Avenida primera y Calle Central.

Al 31 de diciembre de 2015, la Compafiia tiene 84 empleados (83 empleados en el
2014).

La Compafiia es una subsidiaria propiedad total del Banco Nacional de Costa
Rica.

La Compafiia no cuenta con sucursales, agencias, ni con cajeros automaticos bajo
su control. Asimismo. La direccion de la pagina web es
www.bnfondos.com

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

Un fondo de inversién es el patrimonio integrado por aportes de personas
naturales o juridicas para su inversion 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 estan documentados mediante certificados de titulos de
participacion. El objetivo de los fondos es maximizar la plusvalia sobre el
monto invertido, a través de la administracion de titulos valores u otros
activos, cuyo rendimiento estd relacionado con el comportamiento del
valor de mercado de tales activos y los rendimientos que estos generan.

Al 31 de diciembre de 2015 y 2014, la Compafiia tiene registrados ante la
SUGEVAL, los siguientes fondos de inversion:

(Continua)




BN Sociedad Administradora de Fondos de Inversion, S.A.

Notas a los Estados Financieros

Fondos de inversién activos:

1.

BN SuperFondo Colones No Diversificado (colones): Es un fondo de
mercado de dinero, abierto (patrimonio variable) y con cartera de renta
variable. La distribucion de los beneficios generados por la cartera de
inversiones no se realiza hasta que el cliente solicite la redencion parcial o
total de las participaciones.

BN CreciFondo Colones No Diversificado (colones): Es un fondo de
crecimiento, abierto (patrimonio variable) y con cartera de renta variable.
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.

BN RediFondo Mensual Colones No Diversificado (colones): Es un fondo
de ingreso, abierto (patrimonio variable) y con cartera de renta fija. 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.

BN DinerFondo Colones No Diversificados (colones): Es un fondo de
mercado de dinero, abierto (patrimonio variable) y con cartera de renta
fija. La distribucion de los beneficios generados por la cartera de
inversiones no se realiza hasta que el cliente solicite la redencion parcial o
total de las participaciones.

BN FonDep6sito Colones No Diversificado (colones): Es un fondo de
mercado de dinero, abierto (patrimonio variable) y con cartera de renta
fija. La distribucion de los beneficios generados por la cartera de
inversiones no se realiza hasta que el cliente solicite la redencion parcial o
total de las participaciones.

BN SuperFondo Dolares Diversificado (délares): Es un fondo de mercado
de dinero, abierto (patrimonio variable) y con cartera de renta variable. La
distribucion 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.

BN CreciFondo Doélares No Diversificado (délares): Es un fondo de
crecimiento, abierto (patrimonio variable) y con cartera de renta variable.
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.

(Contintia)




10.

11.

12.

-3-
BN Sociedad Administradora de Fondos de Inversién, S.A.

Notas a los Estados Financieros

BN RediFondo Trimestral Dolares No Diversificado (dolares): Es un
fondo de ingreso, abierto (patrimonio variable) y con cartera de renta fija.
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.

BN DinerFondo Dolares No Diversificados (délares): Es un fondo del
mercado de dinero, abierto (patrimonio variable) y con cartera de renta
fija. La distribucion de los beneficios generados por la cartera de
inversiones no se realiza hasta que el cliente solicite la redencion parcial o
total de las participaciones.

BN FonDepo6sito Dolares No Diversificado (délares): Es un fondo de
mercado de dinero, abierto (patrimonio variable) y con cartera de renta
fija. La distribucion de los beneficios generados por la cartera de
inversiones no se realiza hasta que el cliente solicite la redencion parcial o
total de las participaciones.

BN Titularizaciéon Hipotecaria Délares FHIPO: Es un Fondo que invierte
principalmente en la adquisicion de créditos hipotecarios o hipotecas, esta
clase de fondos se caracterizan por ser cerrados; es decir las
participaciones de los inversionistas se negocian en la bolsa de valores.

BN SuperFondo Délares Plus No Diversificado (d6lares): estd dirigido a
inversionistas conservadores que requieren invertir en el corto plazo. El
Fondo permite obtener el reembolso de las participaciones a partir del dia
h4bil siguiente y hasta en un plazo maximo de 3 dias hébiles contados a
partir de la fecha de recibo de la solicitud de retiro. Al ser un Fondo de
corto plazo le permite al inversionista el manejo de recursos para atender
necesidades de liquidez presentes o futuras. El objetivo del Fondo es
ofrecer un mecanismo de inversién que procure buscar una rentabilidad
superior a otras alternativas de inversion bajo pardmetros similares de
liquidez, plazo y riesgo, aprovechando la parte de corto plazo de la curva
de rendimiento plazo en la conformacién de su cartera.

(Contintia)



BN Sociedad Administradora de Fondos de Inversion, S.A.

Notas a los Estados Financieros

13. BN Inmobiliario CR-2 (ddlares): Es un fondo de largo plazo, cerrado, en
US dolares, tiene como objetivo la inversion en bienes inmuebles para su
explotacion en arrendamiento y complementariamente para su venta. Esta
dirigido a inversionistas interesados en diversificar su cartera de
inversiones incorporando inmuebles ubicados dentro del territorio
nacional, y ocupados mayoritariamente, por instituciones del sector
publico. Al 31 de diciembre de 2015 y 2014, este fondo no cuenta con
operaciones.

14. Fondo de Inversion de Desarrollo Inmobiliario BN-1, Es un fondo que
invertird en la construccion de inmuebles para ser ocupados por entidades
del Conglomerado Banco Nacional. Una vez concluidas las obras, los
inmuebles seran vendidos a una entidad del Conglomerado Banco
Nacional 0 a un Fondo Inmobiliario administrado por BN Fondos, con lo
cual los inversionistas realizarian su ganancia potencial. En el caso de que
los inmuebles sean vendidos a un Fondo Inmobiliario, este los arrendara a
una entidad del Conglomerado BNCR. Al 31 de diciembre de 2015 y
2014, este fondo no cuenta con operaciones.

15.  Fondo de Inversion de Desarrollo Inmobiliario de Infraestructura Publica -
1, Es un fondo que invertird en la construcciéon de inmuebles para ser
ocupados por los Organos de Desconcentracién Maxima (ODM), asi como
por otras entidades del Banco Central de Costa Rica (BCCR). Una vez
concluidas las obras, los inmuebles seran alquilados con opcién de compra
al BCCR o vendidos al BCCR o a un Fondo Inmobiliario administrado por
BN Fondos, con lo cual los inversionistas realizarian su ganancia
potencial. En el caso de que los inmuebles sean vendidos a un Fondo
Inmobiliario, este mantendra el alquiler de los inmuebles al BCCR. Al 31
de diciembre de 2015 y 2014, este fondo no cuenta con operaciones.

Al 31 de diciembre de 2014, la Compafiia tenia registrados ante la SUGEVAL,
los siguientes fondos de inversion, los cuales cerraron sus operaciones
durante el periodo 2015:

1. BN DinerFondo Euros No Diversificados (euros): Es un fondo de mercado
de dinero, abierto (patrimonio variable) y con cartera de renta fija. La
distribucion 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.

(Continuia)
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BN Inmobiliario CR-1 (délares): Es un fondo de largo plazo, cerrado, en
US dolares, tiene como objetivo la inversion en bienes inmuebles para su
explotacion en arrendamiento y complementariamente para su venta. Esta
dirigido a inversionistas interesados en diversificar su cartera de
inversiones incorporando inmuebles ubicados dentro del territorio
nacional, y ocupados mayoritariamente, por instituciones del sector
publico. Es un Fondo dirigido a inversionistas que desean participar de
una cartera inmobiliaria, y que por ende estan dispuestos a asumir los
riesgos propios del mercado inmobiliario a cambio de la generacién de
rentas periédicas y de la posibilidad de materializar una ganancia de
capital generada por la venta de los inmuebles del Fondo. Al 31 de
diciembre del 2014, este fondo no contaba con operaciones.

Fondo de Inversién BN Industria y Servicios no Diversificado, Es un fondo
de largo plazo, cerrado, en US dolares, tiene como objetivo la inversion en
bienes inmuebles para su explotacion en arrendamiento y
complementariamente para su venta. Estd dirigido a inversionistas
interesados en diversificar su cartera de inversiones incorporando
inmuebles ubicados dentro del territorio nacional destinados a ser utilizados
por el sector industrial o de servicios dentro o fuera del régimen de zona
franca, al 31 de diciembre del 2014, este fondo no contaba con operaciones.

Fondo de Inversiéon BN Vivienda -1 Délares, tiene como objetivo la
inversion en unidades habitacionales con el fin de arrendarlas
prioritariamente a personas fisicas o juridicas con un contrato de opcion de
compra. Esta dirigido a inversionistas interesados en diversificar su cartera
de inversiones incorporando inmuebles ubicados dentro del territorio
nacional. Este Fondo se constituye como un mecanismo que permite
ofrecer a los inquilinos la figura de “arrendamiento habitacional con opcion
de compra”. Durante la vigencia del “arrendamiento” y hasta el ejercicio
de la opcién de compra, el inquilino debera hacer un ahorro periédico, con
el propésito de acumular una prima que luego aplicard a la compra del
inmueble. Al 31 de diciembre del 2014, este fondo no contaba con
operaciones.

(Continua)
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5. Fondo de Inversién de Titularizacion Hipotecaria FHIPO Colones, esta

dirigido a inversionistas que desean realizar inversiones en una cartera de
inversién compuesta por derechos de crédito hipotecario. La inversion se
realiza mediante la adquisicién de valores de participacién de un Fondo de
Inversion cerrado. La adquisicion de estos valores otorga un derecho de
propiedad sobre el patrimonio del Fondo. En este Fondo, el inversionista
no adquiere un valor de rendimiento fijo sino que participa de las utilidades
o pérdidas que genere dicho patrimonio. Mensualmente se distribuird un
100% de las utilidades generadas por el Fondo. Al 31 de diciembre del
2014, este fondo no contaba con operaciones.

Fondo de Inversion de Titularizacion Hipotecaria FHIPO Dolares 2, esta
dirigido a inversionistas que desean realizar inversiones en una cartera de
inversion compuesta por derechos de crédito hipotecario. La inversion se
realiza mediante la adquisicion de valores de participacion de un Fondo de
Inversion cerrado. La adquisicion de estos valores otorga un derecho de
propiedad sobre el patrimonio del Fondo. En este Fondo, el inversionista
no adquiere un valor de rendimiento fijo sino que participa de las utilidades
o pérdidas que genere dicho patrimonio. Mensualmente se distribuird un
100% de las utilidades generadas por el Fondo. Al 31 de diciembre del
2014, este fondo no contaba con operaciones.

La administracién de fondos de inversién esta regulada por la Superintendencia

(b)

General de Valores y la Ley Reguladora del Mercado de Valores.

Bases para la presentacion de los estados financieros

i Declaracion de conformidad

Los estados financieros han sido preparados de acuerdo con las
disposiciones de caracter contable, emitidas por el Consejo Nacional de
Supervision del Sistema Financiero (CONASSIF) y por la
Superintendencia General de Valores (SUGEVAL).

iL. Bases de medicion

Los estados financieros han sido preparados en base al costo historico con
excepcion de lo siguiente:

e los activos disponibles para la venta son reconocidos al valor
razonable.

(Continua)




©

-
BN Sociedad Administradora de Fondos de Inversion, S.A.

Notas a los Estados Financieros

Los métodos usados para medir los valores razonables son discutidos en la
nota 1-e (vi).

Moneda funcional v de presentacion

Los estados financieros y sus notas se expresan en colones (¢), la unidad

(d)

monetaria de la Republica de Costa Rica, de acuerdo con las disposiciones
emitidas por el Consejo Nacional de Supervision del Sistema Financiero
(CONASSIF) y por la Superintendencia General de Valores (SUGEVAL).

Moneda extranjera

i Transacciones en moneda extranjera

Los activos y pasivos mantenidos en moneda extranjera son convertidos a
colones a la tasa de cambio prevaleciente a la fecha del balance general,
con excepcion de aquellas transacciones con tasas de cambio
contractualmente acordadas. Las transacciones en moneda extranjera
ocurridas durante el afio son convertidas a las tasas de cambio que
prevalecieron en las fechas de las transacciones. Las ganancias o pérdidas
por conversién de moneda extranjera son reflejadas en los resultados del
afio.

ii. Unidad monetaria y regulaciones cambiarias

La paridad del colén con el ddlar de los Estados Unidos de América se
determina en un mercado cambiario libre, bajo la supervisién del Banco
Central de Costa Rica, mediante la utilizaciéon de bandas cambiarias. Al
31 de diciembre del 2015, ese tipo de cambio se estableci6 en ¢531,94 y
¢544,87 (¢533,31 y ¢545,53 en el 2014), por US$1,00, para la compra y
venta de divisas, respectivamente.

iii. ~ Meétodo de valuacion de activos y pasivos

Al 31 de diciembre, los activos y pasivos denominados en délares de los
Estados Unidos de América fueron valuados al tipo de cambio de ¢531,94
por US$1,00 (¢£533,31 por US$1,00 en el 2014).

(Continua)
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Como resultado de esa valuacién en colones de los activos y pasivos
monetarios en moneda extranjera, durante los afios terminados el 31 de
diciembre, se generaron ganancias y pérdidas cambiarias, las cuales se
presentan de forma neta en el estado de resultados integral, segin se
detalla a continuacion:

2015 2014
Ganancias por diferencias cambiarias ¢ 15.019.378 27.236.917
Pérdidas por diferencias cambiarias (9.264.298)  (16.279.592)
Ganancia (pérdida) neta ¢ 5.755.080 10.957.325

Activos v pasivos financieros

i. Reconocimiento

Inicialmente, la Compafiia reconoce las cuentas por cobrar y por pagar en
la fecha que se originaron. Las compras y ventas de activos financieros
realizadas regularmente son reconocidas a la fecha de negociacion en la
que la Compafiia se compromete a comprar o vender el activo. Todos los
activos y pasivos son reconocidos inicialmente a la fecha de negociacién
en que la Compafiia se vuelve parte de las disposiciones contractuales del
instrumento.

iL. Clasificacion

. Efectivo v equivalentes de efectivo

El efectivo y equivalentes de efectivo incluyen documentos y dinero
disponible y activos financieros altamente liquidos con vencimientos
originales de menos de tres meses, sujetos a un riesgo poco significativo
de cambios en su valor razonable, y es usado por la Compaifiia en la
administracién de sus compromisos de corto plazo.

El efectivo y equivalente de efectivo se reconocen en el balance general al
costo amortizado.

Al 31 de diciembre de 2015 y 2014, la Compafiia no mantiene
equivalentes de efectivo.

(Continuia)
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) Inversiones en instrumentos financieros

Las inversiones en instrumentos financieros son valorados inicialmente al
valor razonable mas los costos de transaccion directamente incrementales,
y posteriormente contabilizados dependiendo de su clasificacién, tanto
como mantenidas para negociar o disponibles para la venta.

Seglin la regulacion vigente, los instrumentos mantenidos para negociar
son inversiones en fondos de inversion abiertos que la Compafiia mantiene
con el proposito de generar utilidades en el corto plazo.

Los activos disponibles para la venta son aquellos activos financieros que
no se han mantenido para negociar, no han sido originados por la
Compafiia ni se van a mantener hasta su vencimiento. Los instrumentos
disponibles para la venta incluyen algunos titulos de deuda.

° Valores comprados bajo acuerdos de reventa

Los valores comprados bajo acuerdos de reventa son transacciones de
financiamiento generalmente a corto plazo con garantia de valores, en las
cuales la Compafiia toma posesién de los valores a un descuento del valor
de mercado y acuerda revenderlos al deudor a una fecha futura y a un
precio determinado. La diferencia entre este valor de compra y el precio
de venta futuro se reconoce como ingreso bajo el método de tasa de interés
efectiva.

Los precios de mercado de los valores subyacentes son monitoreados y en
caso de que exista un desmejoramiento material y no transitorio en el valor
de un titulo especifico, la Compafifa reconoce contra resultados del
periodo un ajuste al valor del costo amortizado.

iii. Desreconocimiento
Un activo financiero se da de baja cuando la Compafifa pierde el control
de los derechos contractuales que conforman al activo. Lo anterior ocurre

cuando los derechos se hacen efectivos, se vencen o se ceden. En el caso
de los pasivos financieros, estos se des reconocen cuando se liquidan.

(Contintia)
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iv. Compensacion

Los activos y pasivos financieros son compensados y el monto se reporta
neto en los estados financieros, cuando la Compaiifa tiene el derecho legal
de compensar estos saldos y cuando se tiene la intencion de liquidarlos en
una base neta

v, Valorizacion del costo amortizado

El costo amortizado de un activo o pasivo financiero es la medida inicial
de dicho activo o pasivo menos los reembolsos del principal, mas o menos
la amortizacién acumulada de cualquier diferencia entre el importe inicial
y el valor de reembolso en el vencimiento, y menos cualquier disminucion
por deterioro.

Todos los activos y pasivos financieros no negociables, préstamos y
cuentas por cobrar originados, se miden al costo (amortizado), menos las
pérdidas por deterioro. Cualquier prima o descuento se incluye en el valor
en libros del instrumento relacionado y se amortiza llevandolo al ingreso o
gasto financiero.

Vi, Medicion de valor razonable

La determinacion de valor justo para activos y pasivos financieros para los
cuales no se dispone de precios de mercado, requiere el uso de técnicas de
valuacion. Para los instrumentos financieros que se transan con poca
regularidad y los precios son poco transparentes, el valor justo es menos
objetivo, ya que requiere juicios de valor sobre la liquidez, concentracion
de factores inciertos de mercado, supuestos de precios y otros factores que
pueden afectar el instrumento especificamente.

Las técnicas de valuacion incluyen modelos de valor presente de flujos de
efectivo descontados, comparacién con instrumentos similares, para los
cuales si existen precios observables de mercado y otros modelos de
valuacion. Para cada tipo de instrumento y dependiendo de la complejidad
de cada tipo, la Compafifa determina el modelo apropiado para que refleje
el valor justo para cada tipo de instrumento. Estos valores no pueden ser
observados como precios de mercado por la valoracion de juicio implicito.
Los modelos utilizados son revisados periddicamente a fin de actualizar
los factores y poder obtener un valor que permita su valoracion.

(Continta)
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La Administracion de la Compafiia considera que estas valoraciones son
necesarias y apropiadas para presentar los instrumentos adecuadamente en
los estados financieros.

Vii. Ganancias y pérdidas en mediciones posteriores

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

® Cuentas por cobrar
Las cuentas por cobrar se registran al costo.

(2) Gastos pagados por anticipado

Los gastos pagados por anticipado se registran al costo y se amortizan por el
método de linea recta.

(h) Aplicaciones automatizadas en desarrollo

Los pagos relacionados con el levantamiento y documentacion de los
requerimientos del sistema Fund Trader (casos de uso) se han capitalizado,
ya que forman parte del disefio. El sistema Fund Trader es un sistema
para la administracion de fondos de inversion.

Los casos de uso son la base para el desarrollo de la aplicacion.

(1) Mobiliario y equipo

El mobiliario y el equipo se registran originalmente al costo. Las mejoras y otras
erogaciones que alarguen la vida util se capitalizan. Los gastos por
mantenimiento se registran en el periodo en que ocurren.

(Contintia)
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)] Depreciacion

El mobiliario y el equipo se deprecian por el método de linea recta con base en la
vida util estimada de los activos respectivos. La vida util y los porcentajes
de depreciacion se detallan a continuacion:

Porcentaje de

Vida util depreciacion
Equipo de computo 5 afios 20%
Mobiliario de oficina 10 afios 10%

k) Determinacién del valor de los activos netos y del rendimiento de los
fondos

Los activos netos de los fondos administrados son determinados por la diferencia
entre los activos totales y los pasivos totales. Entre los activos totales
sobresalen las inversiones en instrumentos financieros, las cuales estan
valoradas a su valor de mercado, e incluyen 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 titulos de participacién. La variacion
anualizada entre los precios de las participaciones de cada fondo, tomando
como base 365 dias, permite calcular el rendimiento del Fondo. El
rendimiento de los fondos se presenta para los ultimos 12 meses y para el
ultimo mes.

()] Custodia de titulos valores

Segun hecho relevante GG-251-10 del 22 de diciembre de 2010, se informa que
BN Sociedad Administradora de Fondos de Inversion, S.A. designd a
Banco Nacional de Costa Rica como nuevo custodio local para los fondos

que administra, el cual posee categoria Tipo C, el cual entr6 a regir a partir
del 17 de enero del 2011.

(Continua)
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(m) Deterioro de activos no financieros

El monto en libros de un activo no financiero se revisa en la fecha de cada balance
general, con el fin de determinar si hay alguna indicacién de deterioro. De
haber tal indicacion, se estima el monto recuperable de ese activo. La
pérdida por deterioro se reconoce cuando el monto en libros de tal activo
excede su monto recuperable; tal pérdida se reconoce en el estado de
resultados para aquellos activos registrados al costo, y se reconoce como
una disminucién en la revaluacion para los activos registrados a montos
revaluados.

El monto recuperable de los activos equivale al monto mas alto obtenido después
de comparar el precio neto de venta con el valor en uso. El precio neto de
venta equivale al valor que se obtiene en transaccion libre y transparente.
El valor en uso corresponde al valor actual de los flujos y desembolsos de
efectivo futuros que se derivan del uso continuo de un activo y de su
disposicion al final.

Si en un periodo posterior disminuye el monto de una pérdida por deterioro y tal
disminucién se puede relacionar bajo criterios objetivos a una situacién
que ocurrié después del castigo, el castigo se ajusta a través del estado de
resultados integral o de patrimonio segin sea el caso.

(n) Cuentas por pagar y otras cuentas por pagar

Las cuentas por pagar y otras cuentas por pagar se registran al costo.
(0) Provisiones

Una provision es reconocida en el balance general, cuando la Compafiia adquiere
una obligacion legal o contractual como resultado de un evento pasado y
es probable que se requiera un desembolso econdémico para cancelar tal
obligacion. La provision realizada es aproximada a su valor de
cancelacion, no obstante puede diferir del monto definitivo. EIl valor
estimado de las provisiones, se ajusta a la fecha del balance general
afectando directamente el estado de resultados integral.

(Continua)
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(p) Reserva legal
De conformidad con la legislacion costarricense, la Compaiiia asigna el 5% de la
utilidad neta para la constitucion de una reserva especial, hasta alcanzar el

20% del capital social.

(@ Uso de estimaciones

La preparacion de los estados financieros requiere que la administracion realice
juicios, estimaciones y supuestos que afectan la aplicacion de las politicas
contables y los montos de activos, pasivos, ingresos y gastos informados.
Los resultados reales pueden diferir de estas estimaciones.

Las estimaciones y supuestos relevantes son revisados regularmente. Las
revisiones de las estimaciones contables son reconocidas en el periodo en
que la estimacion es revisada y en cualquier periodo futuro afectado.

Las estimaciones importantes que son particularmente susceptibles a cambios
significativos se relacionan con la determinacién del valor razonable de
los instrumentos financieros, la determinacién de las vidas utiles del
mobiliario y equipo en uso, y el registro de pasivos contingentes.

(r) Ingresos y gastos por intereses

Los ingresos y gastos por intereses son reconocidos en el estado de resultados
sobre la base de devengado, considerando el rendimiento efectivo o la tasa
de interés. EIl ingreso y gasto por intereses incluye la amortizacion de
cualquier prima o descuento durante el plazo del instrumento hasta el
vencimiento.

(s) Ingreso por comisiones

Las comisiones se originan por los servicios de administracion de fondos de

inversion que presta la Compaiifa. Las comisiones se registran cuando se
devengan, sobre una base diaria, de conformidad con los términos fijados
en el respectivo prospecto, sobre el valor del activo neto de cada fondo de
inversion, aplicando una tasa anual dependiendo del tipo de serie, es decir,
sobre la base de acumulacion.

(Continuia)
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Al 31 de diciembre de 2015 y 2014, los porcentajes de comisién por
administracion vigentes, son como sigue:

31 de diciembre de

Fondos de inversion en colones: 2015 2014
BN SuperFondo Colones - No Diversificado 1,50% 1,25%
BN CreciFondo Colones - No Diversificado 1,00% 1,00%
BN RediFondo Mensual Colones - No Diversificado 1,00% 1,00%
BN DinerFondo Colones - No Diversificado 1,75% 1,75%
BN FonDepésito Colones - No Diversificado 2,05% 2,05%
Fondos de inversion en ddlares:
BN SuperFondo Délares — Diversificado 0,65% 0,65%
BN CreciFondo Délares - No Diversificado 0,75% 0,75%
BN RediFondo Trimestral Doélares - No Diversificado 0,75% 0,75%
BN DinerFondo Délares - No Diversificado 0,65% 0,65%
Titularizacion Hipotecaria Dolares FHIPO 0,50% 0,50%
BN FonDeposito Délares - No Diversificado 0,65% 0,65%
BN SuperFondo Doélares Plus —No Diversificado 0,50% 0,30%
Fondos de inversion en euros:
BN DinerFondo Euros-No Diversificado - 0,10%
® Impuesto sobre la renta
i Corriente:

El impuesto sobre la renta corriente es el impuesto estimado a pagar sobre
la renta gravable para el afio, utilizando las tasas vigentes a la fecha del
balance y cualquier otro ajuste sobre el impuesto a pagar con respecto a
afios anteriores.

ii. Diferido:

El impuesto de renta diferido se registra de acuerdo al método pasivo del
balance. Tal método se aplica para aquellas diferencias temporales entre
el valor en libros del activo y pasivo para efectos financieros y los valores
utilizados para propositos 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 resultardn 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.

(Contintia)
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Los activos por impuesto diferido se reconocen sélo cuando exista una
probabilidad razonable de su realizacion.

Comisiones pagadas

Las comisiones pagadas corresponden a gastos por agente colocador y servicios

V)

administrativos proporcionados por Banco Nacional de Costa Rica y BN
Valores Puesto de Bolsa, BN Fiduciaria mas lo correspondiente a
comisiones por custodio pagadas a Banco Nacional de Costa Rica.

Prestaciones legales

La legislacion costarricense requiere el pago de cesantia al personal que fuese

despedido sin causa justa, igual a un mes de sueldo por cada afio de
servicio continuo, con un limite de ocho meses. La Compaiiia sigue la
practica de transferir mensualmente a la Asociacion Solidarista, los fondos
relacionados con la cesantia, correspondiente al 5,33% de los salarios de
los empleados afiliados para su administracién y custodia; esos fondos
seran entregados al empleado al cesar sus funciones. Tales fondos se
reconocen como gasto en el momento de su traspaso.

En febrero de 2000, se publicé y aprobo la “Ley de Proteccién al Trabajador”,

esta ley contempla la transformacioén del auxilio de cesantia, asi como la
creacion de un régimen obligatorio de pensiones complementarias,
modificando varias disposiciones actuales del Cédigo de Trabajo.

De acuerdo a dicha ley todo patrono ptblico o privado aporta un 3% de los

(W)

salarios mensuales de los trabajadores, durante el tiempo que se mantenga
la relacion laboral, el cual es recaudado por la Caja Costarricense del
Seguro Social (CCSS), una vez que inicio el sistema, y los respectivos
aportes son trasladados a las Operadora de Pensiones autorizadas por el
trabajador.

Aguinaldo

La legislacion costarricense requiere el pago de un doceavo del salario mensual

por cada mes trabajado. Este se le paga al empleado anualmente en el mes
de diciembre, independientemente, si es despedido o si renuncia
voluntariamente.

(Continda)
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x) Beneficios a empleados

I La Compafiia acumula el Sistema de Evaluacion del Desempefio e
Incentivo (SEDI) conforme se devenga. El SEDI es un incentivo
econémico que se otorga, siempre y cuando se cumpla con dos
condiciones:

— La Compaiiia debe mostrar en el periodo correspondiente utilidades en
sus estados financieros auditados.

— Los empleados sujetos al SEDI deben alcanzar un puntaje minimo
requerido en los aspectos evaluados (objetivos grupales 80% e
individuales 80%) y deben haber laborado al menos nueve meses del
periodo correspondiente.

El SEDI se enfoca en el cumplimiento efectivo de los objetivos y metas
institucionales, lo que exige un esfuerzo continuo de la Compaiiia para
coordinar y consolidar su fuerza laboral, para elevar su productividad y
asegurar una remuneracidn que sea competitiva con la situacién del
mercado.

El método utilizado se basa en las condiciones anteriores tomando el dato de la
utilidad neta obtenida el afio anterior, equivalente a 15%. Para establecer
el incentivo que corresponda a cada empleado, se toman como referencia
los salarios devengados en el afio de que se trate y el porcentaje de la
calificacion obtenida por el empleado, y se entrega mediante un solo pago.

Se registra mes a mes el gasto correspondiente contra una cuenta de provision,
que luego se liquida el afio siguiente, cuando se paga a los empleados que
cumplieron con las condiciones requeridas.

ii. La Compaifiia reconoce a la clase gerencial un incentivo econémico,
consecuencia de la gestion realizada en el afio.

La remuneracion se denomina Bono de Productividad, el cual es un incentivo
econdmico, dado a la clase gerencial, como consecuencia de la gestion
realizada en el afio. La cantidad de salarios reales a pagar es de acuerdo a
lo que establezca la Junta Directiva.

Para el registro de la provision se calcula con base a los salarios reportados en la
planilla mensual elaborada por Recursos Humanos. Los salarios de estos
funcionarios se suman y se multiplican por el mismo factor resultante para
el incentivo salarial SEDI.

(Contintia)
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(y)  Participaciones sobre la utilidad

De acuerdo con el articulo 46 de la Ley Nacional de Emergencia y Prevencion del
Riesgo, todas las instituciones de la Administracion Central, la
Administracién Puablica Descentralizada y las empresas publicas, giraran a
la Comision Nacional de Emergencia (CNE) un tres por ciento (3%) de las
ganancias y del superavit presupuestario acumulado, libre y total, que cada
una de ellas reporte, el cual es depositado en el Fondo Nacional de
Emergencias, para el financiamiento del Sistema Nacional de Gestion del
Riesgo. El gasto correspondiente a la CNE, se calcula como un 3% de la

utilidad antes de impuestos y participaciones.

Saldos y transacciones con compaiiias relacionadas y los fondos administrados

Los saldos y transacciones con compaiiias relacionadas, es como sigue:

Saldos

Activos

Disponibilidades (véase nota 3)

Cuentas por cobrar por operaciones con partes
relacionadas

Pasivos

Otras cuentas por pagar diversas:
Compaiiias relacionadas (véase nota 6)
Comisiones agentes colocadores (véase nota 6)

Transacciones
Ingresos
Ingresos financieros por intereses
Ingreso por cuenta corriente (véase nota 9)
Gastos
Gastos por comisiones pagadas
Comisiones a la entidad comercializadora como
agente colocador (véase nota 14)
Otros gastos operativos

Gastos bancarios

Gastos generales y administrativos
Servicios institucionales (véase nota 14)

31 de diciembre de

2015 2014
210.508.355 100.336.159
3.436.330 -
213.944.685 100.336.159
1.440.701 -
13.709.8383 11.040.347
15.150.584 11.040.347
3.082.018 3.767.467
367.734.122 317.714.339
2.322.428 3.141.117
68.529.107 75.952.318
438.585.657 396.807.774

(Continta)
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El gasto por concepto de servicios institucionales corresponde a los servicios
administrativos y logisticos que el Banco Nacional de Costa Rica le
proporciona a la Compaifiia. El gasto por agente colocador corresponde a
lo cobrado por parte del Banco Nacional de Costa Rica, BN Fiduciaria y
BN Valores Puesto de Bolsa, S.A., por la comercializacion de los fondos

de inversion de la Compafiia.

Los saldos y transacciones con los fondos administrados, se detallan como sigue:

Comisiones por cobrar por administracién de fondos de

inversion:
Colones
BN SuperFondo Colones — No Diversificado
BN RediFondo Mensual Colones — No Diversificado
BN CreciFondo Colones — No Diversificado
BN DinerFondo Colones — No Diversificado
BN FonDeposito Colones — No Diversificado

US Délares

BN SuperFondo Délares — Diversificado

BN RediFondo Trimestral Délares — No Diversificado
BN CreciFondo Doélares — No Diversificado

BN DinerFondo Délares — No Diversificado

BN SuperFondo Délares Plus -No Diversificado
Titularizacién Hipotecaria Délares FHIPO

BN FonDeposito Dolares — No Diversificado

Euros
BN DinerFondo Euros — No Diversificado

Comisiones por cobrar de salida

Colones

BN RediFondo Mensual Colones — No Diversificado
BN CreciFondo Colones — No Diversificado

US Délares

BN RediFondo Trimestral Dolares — No Diversificado
BN CreciFondo Délares — No Diversificado

Total comisiones por cobrar

31 de diciembre

2015 2014
7.851.589 3.190.911
769.815 170.154
151.869 67.578
5.278.054 3.731.176
10.052.155 8.676.517
24.103.482 15.836.336
504.247 646.334
267.454 163.198
37.385 30.186
1.837.869 2.380.637
1.160.884 452.993
87.903 122.971
1.180.407 1.491.215
5.076.149 5.287.534
- 12.720
29.179.631 21.136.590
659.035 251.090
369.869 98.942
1.028.904 350.032
8.639 3.045
29.140 16
37.779 3.061
1.066.683 353.093
30.246.314 21.489.683

(Contintia)
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Los ingresos por comisiones por administracién de fondos de inversion y por

salida anticipada, se detalla como sigue:

Colones:

BN SuperFondo Colones - No Diversificado
BN CreciFondo Colones - No Diversificado
BN RediFondo Colones - No Diversificado
BN DinerFondo Colones - No Diversificado
BN FonDep6sito Colones- No Diversificado
Comision de salida colones

US Délares.

BN SuperFondo Délares - No Diversificado
BN CreciFondo Dolares - No Diversificado
BN RediFondo Dolares - No Diversificado
BN DinerFondo Ddlares - No Diversificado
BN Fondo Hipotecario FHIPO

BN FonDep6sito Doélares - No Diversificado
BN SuperFondo Délares Plus - No
Diversificado

Comisioén de salida dolares

Euros:
BN DinerFondo Euros - No Diversificado

Disponibilidades

Las disponibilidades se detallan como sigue:

Efectivo en caja

Bancos del pais - entidad relacionada (Véase

nota 2)

31 de diciembre

2015 2014
¢ 1.137.522.605 392.277.912
18.757.033 11.375.995
75.544.058 30.917.364
850.260.448 707.498.398
1.716.978.155 1.801.067.560
6.538.580 3.332.026
3.805.600.879 2.946.469.255
89.874.421 126.128.771
6.350.116 3.485.210
35.200.706 22.254.437
422.413.893 525.079.633
1.267.704 1.686.261
241.042.453 265.494.228
198.433.378 44.982.243
2.053.791 1.347.671
996.636.462 990.458.454
965.846 2.859.353

¢ 4.803.203.187

3.939.787.062

31 de diciembre de

2015 2014
¢ 1.500.000 1.500.000
210.508.355 100.336.159
¢  212.008.355 101.836.159

(Contintia)
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Al 31 de diciembre de 2015, las inversiones en instrumentos financieros
disponibles para la venta se detallan como sigue:

Banco Central de Costa Rica BCCR bem
Banco Central de Costa Rica BCCR bemyv

Banco Central de Costa Rica BCCR bemyv
Banco Central de Costa Rica BCCR bem
Banco Central de Costa Rica BCCR bem
Banco Central de Costa Rica BCCR bem
Banco Central de Costa Rica BCCR bem
Banco Central de Costa Rica BCCR bem
Banco Central de Costa Rica BCCR bem

Titulos del Gobierno
Titulos del Gobierno
Titulos del Gobierno
Titulos del Gobierno
Titulos del Gobierno
Titulos del Gobierno
Titulos del Gobierno
Titulos del Gobierno
Titulos del Gobierno
Titulos del Gobierno
Titulos del Gobierno
Titulos del Gobierno

Ganancia Porcentaje

(pérdida) no de los

Tipo de titulo Rendimiento Vencimiento Costo realizada Valor justo activos
8,02% 19/07/2017 ¢ 101.500.726 4.880.039 106.380.765 1,70%

7,28% 05/09/2017 98.138.533 2.151.550 100.290.083 1,60%

5.97% 05/09/2017 450.130.181 1.175.197 451.305.378 7.21%

7,92% 14/03/2018 254.076.686 15.069.051 269.145.737 4,30%

8,10% 12/12/2018 256.759.886 17.505.984 274.265.870 4,38%

8,10% 12/12/2018 256.762.044 17.503.826 274.265.870 4,38%

7,86% 11/09/2019 311.906.250 15.341.937 327.248.187 5,23%

8,71% 20/11/2019 203.270.425 15.354.959 218.625.384 3,49%

8,71% 20/11/2019 203.256.008 15.369.376 218.625.384 3,49%

Gtp 4,42% 22/06/2016 390.850.492 1.271.508 392.122.000 6,26%
Gtp 4,41% 22/06/2016 66.858.597 214.903 67.073.500 1,07%
Gtp 4,47% 22/06/2016 135.735.847 474.953 136.210.800 2,18%
Gtp 5,05% 28/09/2016 111.015.017 675.820 111.690.837 1,78%
G tp0 5,06% 19/10/2016 432.360.533 5.590.623 437.951.156 7,00%
Gtp 5,20% 22/03/2017 308.579.776 2.130.224 310.710.000 4,96%
Gtp 5,18% 22/03/2017 349.783.824 2.354.176 352.138.000 5,63%
Gtp 7,76% 22/03/2017 99.829.883 3.740.117 103.570.000 1,65%
Gtp 6,21% 22/03/2017 101.602.532 1.967.468 103.570.000 1,65%
Gtp 6,15% 28/06/2017 736.484.199 11.977.326 748.461.525 11,96%
Gtp 5,20% 28/06/2017 95.989.839 240.929 96.230.768 1,54%
Gtp 6,73% 20/06/2018 73.103.673 1.223.704 74.327.377 1,19%
¢ 5.037.994.951 136.213.670  5.174.208.621 82,67%

(Continua)
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Al 31 de diciembre de 2014, las inversiones en instrumentos financieros
disponibles para la venta, se detallan como sigue:

Banco Central de Costa Rica
Banco Central de Costa Rica
Banco Central de Costa Rica
Banco Central de Costa Rica
Banco Central de Costa Rica
Banco Central de Costa Rica
Banco Central de Costa Rica
Banco Central de Costa Rica
Banco Central de Costa Rica
Banco Central de Costa Rica
Banco Central de Costa Rica
Banco Central de Costa Rica
Banco Central de Costa Rica
Banco Central de Costa Rica
Banco Central de Costa Rica
Banco Central de Costa Rica
Banco Central de Costa Rica
Titulos del Gobierno

Titulos del Gobierno

Titulos del Gobierno

Titulos del Gobierno

Titulos del Gobierno

Titulos del Gobierno

Ganancia Porcentaje
Tipo de Rendimient Vencimient (pérdida) no de los
titulo 0 0 Costo realizada Valor justo activos

BCCR bem 5,956%  11/03/2015 ¢ 352.104.582 404.918 352.509.500 7,24%
BCCR bem 6,473%  11/03/2015 251.216.741 575.759 251.792.500 5,17%
BCCR bem 5,928%  15/07/2015 253.969.303 253.197 254.222.500 5,22%
BCCR bem 6,373%  09/12/2015 72.151.416 15.114 72.166.530 1,48%
BCCR bem 7,834%  09/12/2015 40.150.520 506.680 40.657.200 0,84%
BCCR bem 7,835%  09/12/2015 100.374.973 1.268.027 101.643.000 2,09%
BCCR bem 8,094%  19/07/2017 102.376.378 153.622 102.530.000 2,11%
BCCR bem 6,222%  14/09/2016 522.696.786 (9.986.786) 512.710.000 10,53%
BCCR bem{ 6,181%  14/10/2015 452.749.152 324.848 453.074.000 9,31%
BCCR bemv 7,814%  05/09/2017 97.129.209 136.791 97.266.000 2,00%
BCCR bemv 6,562%  05/09/2017 450.202.812 (12.505.812) 437.697.000 8,99%
BCCR bemv 7317%  22/06/2016 495.675.594 (4.230.594) 491.445.000 10,10%
BCCR bemv 7,609%  22/06/2016 12.836.080 (58.510) 12.777.570 0,26%
BCCR bemv 7,627%  22/06/2016 21.717.217 (93.637) 21.623.580 0,44%
BCCR bemv 7,199%  22/06/2016 98.351.158 (1.045.048) 97.306.110 2,00%
BCCR bemv 8,112%  28/03/2017 81.900.379 600.465 82.500.844 1,69%
BCCR bemv 8,562%  28/03/2017 120.488.933 1.988.567 122.477.500 2,52%
Gtp 7,156%  23/03/2016 50.948.220 69.780 51.018.000 1,05%
Gtp 6,013%  28/01/2015 250.433.017 66.983 250.500.000 5,15%
Gtp 6,749%  28/01/2015 145.168.988 121.012 145.290.000 2,98%
G tp0 6,261%  21/10/2015 95.132.247 131.753 95.264.000 1,96%
G tptba 7,929%  07/12/2015 50.511.770 256.730 50.768.500 1,04%
G tptba 6,094%  09/03/2015 753.625 (685) 752.940 0,02%

¢ 4.119.039.100 (21.046.826)  4.097.992.274 84,18%

Al 31 de diciembre de 2015, los productos acumulados por cobrar sobre los

instrumentos financieros

(¢78.341.755 en el 2014).

ascienden a un monto de ¢60.483.409

Al 31 de diciembre de 2015 y 2014, la Compaiiia no mantiene operaciones de

reventa.

Al 31 de diciembre de 2015 y 2014, la Compafiia no mantiene titulos dados en
garantia por operaciones de reportos tripartitos originando operaciones con
pacto de recompra.

(5) Obligaciones por reporto, pacto de reporto tripartito y préstamo de valores

Al 31 de diciembre de 2015 y 2014, la Compafiia no mantiene financiamientos
por operaciones de reporto tripartito.

(Contintia)
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6) Otras cuentas por pagar diversas
Los gastos acumulados y otras cuentas por pagar se detallan como sigue:
31 de diciembre de
2015 2014
Impuesto sobre la renta por pagar ¢ 334.015.106 -
Cargas sociales por pagar 94.165.273 85.101.056
Retenciones a empleados por pension 121.128 120.000
Impuestos retenidos por pagar 9.713.763 9.028.212
Participaciones sobre la utilidad (3% - Ley de la
Comision Nacional de Emergencias) 59.848.232 34.514.127
Compaiiias relacionadas (Véase nota 2) 1.440.701 -
Vacaciones acumuladas por pagar 37.486.963 27.173.926
Aguinaldo acumulado por pagar 26.395.576 25.005.115
Aporte al presupuesto de las Superintendencias 2.630.854 2.833.402
Comisiones por pagar con partes relacionadas
(Véase nota 2) 13.709.883 11.040.347
Acreedores por adquisicion de bienes y servicios 23.860.562 26.430.190
Otras cuentas y comisiones por pagar 1.437.054 2.051.709
Aportes laborales retenidas por pagar 10.221.071 9.791.923
¢ 615.046.166  233.090.007
@) Provisiones
El movimiento de las provisiones se detalla como sigue:
Prestaciones
legales Litigios Otros Total
Saldos al 31 de diciembre de 2013 ¢  12.335.585 223.540 204.956.865 217.515.990
Provisidn realizada (crédito) 3.358.563 753.963 230.035.051 234.147.577
Provisién utilizada (débito) (781.309) (977.503) (253.543.769)  (255.302.581)
Saldos al 31 de diciembre de 2014 ¢ 14.912.839 - 181.448.147 196.360.986
Provision realizada (crédito) 5.607.714 - 239.335.502 244.943.216

Provision utilizada (débito)
Disminucién de provisiones contra
ingresos

(14.791.803)

(135.770.305)

(78.883.064)

(150.562.108)

(78.883.064)

Saldos al 31 de diciembre de 2015 ¢ 5.728.750

206.130.280

211.859.030

(Continua)
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Capital social
Al 31 de diciembre de 2015, el capital social de la Compafiia asciende a la suma
de ¢3.000.000.000, representado por 3.000.000.000 acciones comunes y
nominativas con un valor de ¢1,00 cada una (¢1.500.000.000 en el 2014).

El 25 de mayo de 2015, en sesién n°11.989, se decreto el pago de dividendos en
efectivo por la suma de ¢600.000.000 y la capitalizacién de
¢1.500.000.000 provenientes de utilidades de periodos anteriores.

El 11 de febrero de 2014, en sesion n°11.887, se decreto el pago de dividendos en
efectivo por la suma de ¢1.000.000.000.

Ingresos por productos sobre instrumentos financieros

Los ingresos por intereses se detallan como sigue:

31 de diciembre de

2015 2014

Ingresos financieros por

disponibilidades (véase nota 2) ¢ 3.082.018 3.767.467
Ingresos sobre inversiones en

instrumentos financieros 329.750.428 263.258.177
Descuentos sobre valores disponibles

para la venta del sector publico 34.391.269 48.410.462

¢ 367.223.715 315.436.106

Gastos generales y administrativos

Los gastos generales y administrativos, se detallan como sigue:

31 de diciembre de

2015 2014
Gastos de personal ¢ 1.977.305.675 1.755.666.113
Gastos por servicios externos 102.183.401 93.107.045
Gastos por movilidad y comunicacién 101.252.942 66.510.457
Gastos de infraestructura 352.178.935 332.416.307
Gastos generarles 100.756.433 131.834.672

¢ 2.633.677.386 2.379.534.594

(Continva)
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(11) Impuesto sobre la renta

De acuerdo con la Ley del Impuesto sobre la Renta, la Compaiiia, debe presentar
la declaracion de impuesto sobre la renta, por el periodo de doce meses
que termina el 31 de diciembre de cada afio.

Por los afios terminados el 31 de diciembre, el gasto por impuesto sobre la renta
del periodo, se detalla como sigue:

31 de diciembre de

2015 2014

Impuesto sobre la renta corriente:
Gasto por impuesto sobre la renta

corriente ¢  562.137.739 297.088.560
Disminucién del impuesto sobre la renta - (21.703.163)
Total gasto por impuesto sobre la renta

corriente, neto 562.137.739 275.385.397
Impuesto sobre la renta diferido:
Gasto por impuesto sobre la renta diferido 6.682.465 -
Ingreso por impuesto sobre la renta

diferido (71.800.650) -
Total ingreso por impuesto sobre la renta

diferido, neto (65.118.185) -
Total gasto por impuesto sobre la renta,

neto ¢ 497.019.554 275.385.397

La diferencia entre el gasto del impuesto sobre la renta y el monto que resultara
de aplicar a las utilidades consolidadas la tasa vigente del impuesto sobre
la renta (30%), se debe principalmente, a ingresos originados en rentas
sobre valores disponibles para la venta, que ya fueron grabadas en la
fuente.

(Continua)
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Por los afios terminados el 31 de diciembre, el calculo del impuesto sobre la renta
de la Compaiiia, es el siguiente:

31 de diciembre de

2015 2014

Utilidad antes del impuesto ¢ 1.994.941.066 1.150.470.906
Mas (menos) el efecto impositivo de: :

Gastos no deducibles 466.839.747 73.624.522

Gastos deducibles (150.562.107) -

Ingreso no gravables (437.426.242) (306.144.103)
Base imponible 1.873.792.464 917.951.325
Tasa de impuesto 30% 30%
Sub total gasto por impuesto sobre la renta 562.137.739 275.385.397
Gasto por impuesto sobre la renta diferido 6.682.465 -
Ingreso por impuesto sobre la renta diferido (71.800.650) -
Total impuesto sobre la renta ¢  497.019.554 275.385.397

Las Autoridades Fiscales, pueden revisar la declaracion de impuestos que ha
presentado la Compaiiia, correspondiente a los afios 2012, 2013, 2014 y la
que presentara para el afio 2015.

Al 31 de diciembre de 2015, la Compaiiia ha reconocido un pasivo por impuesto
sobre la renta diferido por un monto de ¢47.546.566 (¢2.062.274 en el
2014) y un activo por el mismo concepto por ¢71.800.650 (¢8.376.322 en
el 2014).

Al 31 de diciembre, los activos por impuesto sobre la renta diferidos se originan
por las diferencias temporales de los siguientes rubros de los estados
financieros:

31 de diciembre de

2015 2014
Pérdida no realizada por valuacion de
inversiones disponibles para la venta ¢ - 8.376.322
Impuesto sobre 1la renta diferido por
provisiones 71.800.650 -
¢ 71.800.650 8.376.322

(Continuia)
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Durante el afio 2015, el movimiento de las diferencias temporales del impuesto
sobre la renta diferido activo es como sigue:

31de Incluido en el 31 de
diciembre de estado de Incluido en el diciembre de
: 2014 resultados patrimonio 2015
Pérdidas no
realizadas ¢ 8.376.322 - (8.376.322) -
Provisiones - 71.800.650 - 71.800.650
¢ 8.376.322 71.800.650 (8.376.322) 71.800.650

Durante el afio 2014, el movimiento de las diferencias temporales del impuesto
sobre la renta diferido activo es como sigue:

31de Incluido en el 31de
diciembre de estado de Incluido en el diciembre de
2013 resultados patrimonio 2014
Pérdidas no
realizadas ¢ 7.238.863 - 1.137.459 8.376.322

Al 31 de diciembre, los pasivos por impuesto sobre la renta diferidos se originan
por las diferencias temporales de los siguientes rubros de los estados
financieros:

31 de diciembre de

2015 2014
Ganancia no realizada por valuaciéon de inversiones
disponibles para la venta ¢ 40.846.101 2.062.274
Provisiones 6.682.465 -
¢ 47.528.566 2.062.274

Durante el afio 2015, el movimiento de las diferencias temporales del impuesto
sobre la renta diferido pasivo es como sigue:

31 de Incluido en el 31 de
diciembre de estado de Incluido en el diciembre de
2014 resultados patrimonio 2015
Ganancias no
realizadas ¢ 2.062.274 - 38.801.827 40.846.101
Provisiones - 6.682.465 - 6.682.465
¢ 2.062.274 6.682.465 38.801.827 47.528.566

(Contintia)
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Durante el afio 2014, el movimiento de las diferencias temporales del impuesto
sobre la renta diferido pasivo es como sigue:

31 de Incluido en el 31de
diciembre de estado de Incluido en el diciembre de
2013 resultados patrimonio 2014
Ganancias no
realizadas ¢ 7.965.165 - (5.902.891) 2.062.274

Fondos en administracion

La participacion del inversionista en cada fondo esté representada por certificados
de titulos de participacion documentadas mediante ordenes de inversion,
indicando entre otras cosas, el numero de participaciones adquiridas por el
inversionista. Adicionalmente, cada inversionista dispone de un prospecto
del fondo, en el cual efectué sus inversiones. El prospecto contiene
informacion relacionada con la Compafiia, objetivo del fondo, politicas de
valuacién del activo neto y otras obligaciones y derechos de la
administracion.

Algunas de las clausulas mas importantes contenidas en dichos contratos, los que
estan regulados por la SUGEVAL, son las siguientes:

= Los valores del fondo son propiedad conjunta de todos los inversionistas
que hayan suscrito contratos.

. Las inversiones en titulos valores se efectiian por medio de los sistemas de
inversion del Sistema Financiero Nacional, aprobados por la SUGEVAL,
y la Bolsa de Valores autorizada.

. Los titulos valores adquiridos seran depositados en una central de valores
autorizada, segun las disposiciones de cada Bolsa de Valores.

. La participacién del inversionista estd representada por titulos de
participacion denominados certificados de titulos de participacion.

(Continua)
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Ingresos brutos

Por requerimiento de la Superintendencia General de Valores, a continuacion se
detallan los ingresos brutos de la Compaiiia, por los afios terminados el 31
de diciembre:

31 de diciembre de

2015 2014

Comisiones por administracion de fondos ¢ 4.803.203.187 3.939.787.062
Ingresos por intereses 367.223.715 315.436.106
Ganancia en venta de inversiones

disponibles para la venta 36.769.906 9.931.320
Diferencias de cambio 15.019.378 27.236.916
Recuperacion de activos y disminucién de

provisiones 114.038.043 3.757.925
Otros ingresos 9.105.300 3.306.811
Otros ingresos con partes relacionadas 19.446.794 -
Disminucién del impuesto sobre la renta - 21.703.163
Ingreso por impuesto sobre la renta diferido 71.800.650

¢ 5.436.606.973 4.321.159.303

Contratos vigentes

Contrato de servicios con compafiias relacionadas

La Compafiia estd constituida como una sociedad anénima, cuenta con una
estructura administrativa y de operacion propia, ademds, utiliza
parcialmente la estructura provista por Banco Nacional de Costa Rica
(servicios de infraestructura).

El 17 de abril del 2000, la Compaiiia firmé convenios con BN Valores Puesto de
Bolsa, S.A. (BN Valores), y el Banco Nacional de Costa Rica (BNCR),
mediante los cuales estos le brindan los servicios de agentes colocadores y
el reembolso de las participaciones de los fondos de inversion que la
Compaiiia administra. Las comisiones que devengan por este servicio son
calculadas sobre los ingresos mensuales generados sobre la administracion
de fondos de inversion. Las comisiones pueden ser revisadas
peri6édicamente por las partes.

El servicio de custodia y administracién de valores es aquel que presta el custodio
para el cuidado y conservacion de valores y el efectivo relacionado, asi
como la liquidacion de fondos de la cartera pasiva de los fondos de
inversion, la ejecucion por cuenta y riesgo del depositante (BN Sociedad

(Contintia)
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Administradora de Fondos de Inversioén, S.A.), de los actos juridicos que
éste instruya, asi como el registro de su titularidad; con la obligacién de

devolver al titular, valores del mismo emisor, de la misma especie y las
mismas caracteristicas de los que le fueron entregados para su custodia.

La entidad de custodia prestard, entre otros servicios, los enunciados a

2)
b)

¢)
d)

g)

h)

k)

continuacion, sin que representen una lista limitativa:

Recepcion de los valores en deposito.

Liquidacion de las operaciones bursatiles, que se realicen con los valores
objeto de custodia.

Administracién y manejo del registro contable de los valores, tanto fisicos,
como desmaterializados.

Administracién y custodia del efectivo relacionado con la cartera pasiva
de los fondos de inversién, objeto de custodia de conformidad con las
instrucciones expresas por el depositante.

Administracion de los valores en custodia, lo cual comprendera el cobro
de amortizaciones, dividendos, intereses asi como, de cualquier otro
derecho patrimonial derivado de los valores objeto de custodia.
Realizacion de pagos por cuenta del depositante, tales como servicios
publicos (agua, luz teléfono), impuestos municipales, cuotas de
mantenimiento de los edificios, entre otros, mediante instruccién girada
por la entidad gestora.

Administrard las cuentas corrientes bancarias a nombre de los fondos
administrados por el depositante, debiendo realizar la confeccién de los
cheques, mantener un “stock” de los cheques, suficientes y necesarios,
para satisfacer los desembolsos del primero. Entregar los cheques a los
beneficiarios de éstos, realizacion de los pagos electronicamente por
medio del SINPE, llevar control e inventario permanente de los cheques.
Realizacion de las conciliaciones de los saldos en las cuentas corrientes
bancarias.

Pagara con la periodicidad que corresponda a favor de los beneficiarios,
los rendimientos de los fondos de inversion, mediante las érdenes giradas
y firmadas por el gestor.

También podra corresponder al custodio, si asi lo instruye y autoriza en
forma expresa el depositante por los medios contemplados en la ley, el
ejercicio de los derechos representados en los titulos o valores que
hubieren sido depositados.

En relacién con las tarifas por los servicios de custodia estan estratificadas de la

A.

siguiente manera:

Custodia de valores custodia local: Corresponde a los saldos de los valores
depositados en Banco Nacional custodio, tanto en CEVAL y Sistemas de

(Contintia)
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Anotacién en Cuenta del BCCR, por parte del depositante, el cual pagara
mensualmente el importe que resulte del promedio del saldo diario del
mes, de los valores en custodia, aplicando un débito a la cuenta corriente
designada por el depositante, aplicandose los porcentajes establecidos.

B. Tarifas por los movimientos locales: Corresponde a los procesos
operativos por las gestiones realizadas por Banco Nacional custodio, para
el cumplimiento de las instrucciones giradas por el depositante.

C. Custodia de valores custodio internacional: Corresponde a los saldos de
los valores internacionales depositados en (Banco Nacional custodio) en
CEVAL, pagadera mensualmente sobre saldo promedio del saldo diario
del mes, se aplicara el porcentaje establecido.

D. Tarifas por transacciones internacionales: Se cancelara lo establecido para
entrega libre de pago, entrega contra pago, recibo contra pago,
transferencia de efectivo e ingreso de fondos.

Por el afio terminado el 31 de diciembre de 2015, la Compafiia ha reconocido
gastos por agente colocador pagados al Banco Nacional de Costa Rica y
BN Valores, Puesto de Bolsa por el monto de ¢367.734.122
(¢317.714.339 en el 2014). A esa fecha, la Compaifiia ha reconocido
gastos por servicios infraestructura pagados a Banco Nacional de Costa
Rica por un monto de ¢68.529.107 (¢75.952.318 en el 2014) (Véase nota
2).

Administracion de riesgos financieros

Se requieren ciertas revelaciones de los instrumentos financieros, las cuales se
relacionan con diferentes riesgos que afectan a la Compaifiia, tales riesgos
son: riesgo de liquidez, riesgo crediticio y riesgo de mercado, el cual
comprende el riesgo de tasa de interés, de tipo de cambio y operacional.

a) Riesgo de liquidez

Se refiere al riesgo de que la Compaiifa no sea capaz de liquidar oportunamente
sus inversiones a un monto cercano a su valor justo, con el fin de cumplir
sus necesidades de liquidez.

Es importante sefialar que la administracion 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.

(Contintia)
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Al 31 de diciembre de 2015, los vencimientos contractuales para las categorias
importantes de activos y pasivos se resumen de la siguiente manera:

de3aé6 Maés de 5

Hasta 1 mes del a 3 meses meses Hasta 1 afio de 1 a 5 afios afios Total
212.008.355 - - - - - 212.008.355
- - 595.406.300 549.641.992 4.029.160.329 - 5.174.208.621
- - - 60.483.409 - - 60.483.409
30.246.314 - - - - - 30.246.314
3.436.330 - - - - - 3.436.330
474.346 - - - - - 474.346
- 2.558.176 - 70.141.277 289.048.089 2.299.979 364.047.521
246.165.345 2.558.176 595.406.300 680.266.678 4.318.208.418 2.299.979 5.844.904.896
153.232.380 396.494.193 - 65.319.593 - - 615.046.166
- 206.130.281 - - 5.728.749 - 211.859.030
153.232.380 602.624.474 - 65.319.593 5.728.749 - 826.905.196
92.932.965 (600.066.298) 595.406.300 614.947.085 4.312.479.669 2.299.978 5.017.999.700

(Continua)
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Al 31 de diciembre de 2014, los vencimientos contractuales para las categorias
importantes de activos y pasivos se resumen de la siguiente manera:

dela3 de3aé6 Miés de 5

Hasta 1 mes meses meses Hasta 1 afio de 1 a 5 afios aiios Total
101.836.159 - - - - - 101.836.159
395.790.000 605.054.940 - 1.067.795.730 1.186.880.260 842.471.344 4.097.992.274
- - - 78.341.755 - - 78.341.755
21.489.683 - - - - - 21.489.683
90.223 - - - - - 90.223
- 65.369.012 9.919.860 26.155.748 254.109.573 2.299.978 357.854.171
519.206.065 670.423.952 9.919.860 1.172.293.233 1.440.989.833 844.771.322 4.657.604.265
56.410.672 122.448.587 - 54.230.748 - - 233.090.007
- 181.448.147 - - 14.912.839 - 196.360.986
56.410.672 303.896.734 - 54.230.748 14.912.839 - 429.450.993
462.795.393 366.527.218 9.919.860 1.118.062.485 1.426.076.994 844.771.322 4.228.153.272

b) Riesgo crediticio

Es el riesgo de que el emisor o deudor de un activo financiero propiedad de la
Compafiia, no cumpla completamente y a tiempo, con cualquier pago que
debia hacer, de conformidad con los términos y condiciones pactadas al
momento en que la Compaiiia adquirio el activo financiero.

En el caso particular, la Compaiiia tiene en su cartera titulos valores emitidos por
el BCCR y el Ministerio de Hacienda, por lo que este riesgo se considera
minimo, el cual se mide y monitorea por la metodologia de Rentabilidad
Ajustada por Riesgo (RORAC).

Para mitigar el riesgo de crédito se realiza un monitoreo de los riesgos de crédito
de los emisores y se cuenta con la calificacién que emiten las calificadoras
de riesgo, y se mantienen los accesos correspondientes para dar
seguimiento a aquellos hechos relevantes de cada emisor, que podrian
influenciar negativamente un cambio de calificacion o perspectiva en la
escala.

(Contintia)
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La Compafiia ha establecido procedimientos para administrar el riesgo de crédito,
seglin se presenta a continuacion:

¢ Formulacién de politicas de crédito.

e Limites de concentracién y exposicion, establecidos en la politica de
inversiones y manejo de riesgo.

e Revision de cumplimiento con politicas mediante el analisis de
composicion de cartera de inversiones.

La Compafiia participa en contratos de recompras, los cuales pueden resultar en
exposicion al riesgo crediticio en la eventualidad de que la contraparte de
la transacciéon no pueda cumplir con las obligaciones contractuales. Las
operaciones de recompra se encuentran respaldadas por los titulos valores
que garantizan la contraparte. Sin embargo, las operaciones de recompra
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.

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 posicion se liquide; 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 liquidacién de la
volatilidad de los mercados y de la liquidez de los mismos.

Este riesgo se puede catalogar como un riesgo de carécter sistémico, por tanto, es
propio al entorno, y afecta a todos los participantes de un mismo mercado,

esta en funcidn de una serie de factores fuertemente ligados al desempefio
macroeconomico.

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

Para esto se utiliza la metodologia RiMeR, que es una metodologia interna
desarrollada por la de Direccion de Modelacién Matemadtica en
colaboracioén 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 célculo 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.

El valor en riesgo por riesgo de precios y valor de mercado son calculados
diariamente. De igual manera, todos los resultados son comunicados al
Comité de Inversiones de los Fondos Financieros de la Compaiiia una vez
al mes.

Con lo anterior, se analiza la parte de riesgo de los portafolios y también su
relacion 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.

Exposicién al riesgo de mercado — portafolio para negociar:

La Compaiiia utiliza los limites del VaR para todos los riesgos de mercado
identificados. La estructura de los limites del VaR esté sujeta a revision
del Comité de Inversiones de BN Sociedad Administradora de Fondos de
Inversién S.A. y aprobacion por la Junta Directiva de BN Sociedad
Administradora de Fondos de Inversién, S.A. y estd basada en los limites
localizados del portafolio para negociar. El VaR es medido al cierre de
mes. Los reportes de la utilizacion de los limites del VaR son remitidos al
Comité de Inversiones de la Compaiiia.

El VaR para el portafolio de la Compaiiia se presenta como sigue:

31 de diciembre de
2015 2014
Indicador VaR (99%) 0,61% 0,29%
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A continuacion se presenta la composicion y andlisis de cada uno de los tipos de

riesgo de mercado:

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

Los fondos de inversiéon administrados por BN Sociedad Administradora
de Fondos de Inversién S.A. estan especializados por moneda, es decir, su
cartera de inversiones, tanto activa, como pasiva estd denominada en una
misma moneda. Adicionalmente, es importante resaltar que los fondos de
inversién se administran como cuentas de orden y no son pasivos para la
Compailia.

El riesgo por requerimiento de capital por riesgo cambiario corresponde al
monto que resulte de multiplicar el valor absoluto de la posicion neta total
en moneda extranjera por el 10%.

Riesgo cambiario de la Compaiifa se presenta como sigue:

31 de diciembre de
2015 2014

Riesgo Cambiario 1.057.430 3,575,038

Los activos y pasivos monetarios denominados en US délares y euros se detallan

como sigue (montos expresados en miles de colones):

31 de diciembre de

US Dolares: 2015 2014
Activos:
Disponibilidades 5.491 30.140
Comisiones por cobrar 5.114 5.287
10.605 35.427
Pasivos:
Compafiias relacionadas 1.441 -
Posicién neta 9.164 35.427
Euros:
Activos:
Disponibilidades 1.410 306
Comisiones por cobrar - 12
1.410 318
Posicién neta 1.410 318
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. Riesgo de tasa de interés del flujo de efectivo y del valor razonable: Son
los riesgos de que los flujos de efectivo futuros y el valor de un
instrumento financiero fluctien, debido a cambios en las tasas de interés
del mercado.

Tasa de interés efectiva

En relacion con los ingresos y gastos generados por activos financieros y las
obligaciones financieras, la siguiente tabla indica la tasa de interés efectiva
al 31 de diciembre de 2015 y 2014 y los periodos de revision de las tasas
de interés.

Al 31 de diciembre de 2015

Tasa de
interés Hasta Dela De3aé6 Mis de 5
efectiva 1 mes 3 meses meses Hasta 1 aiio De 1 a 5 afios afios Total
Activos
Instrumentos
financieros 6,50% ¢ - - 595.406.300 549.641.992 4.029.160.329 - 5.174.208.621
Total activos ¢ - - 595.406.300 549.641.992 4.029.160.329 - 5.174.208.621
Posicion neta ¢ - - 595.406.300 549.641.992 4.029.160.329 - 5.174.208.621
Al 31 de diciembre de 2014
Tasa de
interés Hasta 1 Delal De3aé6 MisdeS
efectiva mes meses meses Hasta 1 ajio De 1 a § afios afios Total
Activos
Instrumentos
financieros 7,04% ¢ 395.790.000 605.054.940 - 1.067.795.730 1.186.880.260 842.471.344 4.097.992.274
Total activos ¢ 395.790.000 605.054.940 - 1.067.795.730 1.186.880.260 842.471.344 4.097.992.274
Posicion Neta ¢ 395.790.000 605.054.940 - 1.067.795.730 1.186.880.260 842.471.344 4.097.992.274

La tasa de interés efectiva promedio de los instrumentos financieros se detalla

como sigue:
31 de diciembre de
2015 2014
Activos
Inversiones en instrumentos financieros
disponibles para la venta 6,50% 7,04%

Valor razonable

Las estimaciones de valor justo de mercado se realizan en un momento especifico
de tiempo, se basan en informacién relevante de mercado e informacion
relacionada con los instrumentos financieros. Estas estimaciones no
reflejan ningun premio o descuento que podria resultar de ofrecer para la
venta en un momento dado algin instrumento financiero.
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La naturaleza de estas estimaciones es subjetiva e involucra elementos inciertos y
significativos de juicio, por lo tanto, no pueden ser determinados con
precision.

Al 31 de diciembre de 2015 y de 2014, el valor de registro de los siguientes
instrumentos financieros se aproxima a su valor justo de mercado:
efectivo, inversiones en instrumentos financieros, intereses por cobrar,
obligaciones por pacto de recompra, intereses por pagar, comisiones y
otras cuentas por pagar. Las inversiones estan registradas al valor justo
segun la metodologia antes indicada.

Al 31 de diciembre de 2015 y 2014, los instrumentos financieros medidos al valor
razonable por su nivel de jerarquia se presentan como sigue:

2015
Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3 Recompras Total
Inversiones
disponibles para la
venta ¢ 5.174.208.621 - - - 5.174.208.621
2014
Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3 Recompras Total
Inversiones
disponibles para la
venta ¢ 4.097.992.274 - - - 4.097.992.274

La tabla anterior analiza los instrumentos financieros al valor razonable, por
método de valuacién. 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.
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- d) Riesgo operacional

El riesgo operacional es el riesgo de pérdidas potenciales, directas o indirectas,
relacionadas con los proceso de la Compaiiia, del personal, tecnologia e
infraestructuras, y de factores externos que no esté relacionados a riesgos
de crédito, mercado y liquidez, tales como los que provienen de
requerimientos legales y regulatorios y del comportamiento de los
estdndares corporativos generalmente aceptados. Ademaés se cuenta con el
Sistema de Valoracion del Riesgo Institucional (SEVRI) el cual mide las
actividades de riesgo operativo, las cuales son ponderadas con otras
categorias de riesgos para determinar una calificacion global del riesgo
institucional.

El objetivo de la Compaiiia es el de manejar el riesgo operacional, con el fin de
evitar pérdidas financieras y dafios en su reputacion.

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

Identificacién: Se han elaborado instrumentos para lograr identificar
en forma certera los diferentes riesgos presentes en cada uno de los
procesos medulares de la organizacién. Se analiz6 cada proceso de la
empresa, asi como sus procesos derivados, obteniéndose un portafolio
de riesgos institucional. Como primer paso, sobre este portafolio se
agrup0 estos riesgos por tipo y clase.

Andlisis; Mediante instrumentos definidos por metodologias
internacionales, la Compaifiia ha analizado cada uno de los riesgos
definidos por area funcional y determiné su grado de impacto y
probabilidad de ocurrir. Este andlisis es acompafiado de una
valoracién de las dreas o aspectos que afecta el riesgo, tal como:
imagen, operacion, ingresos, recursos humanos, etc. Con estas
herramientas también se ha definido el origen de cada uno de ellos.

Medicion: De igual manera que la actividad anterior, cada riesgo
determinado se ha valora desde dos perspectivas, la probabilidad de
ocurrir y el impacto que tendria si ocurriese. Es asi como la Compafiia
determina cudles son los riesgos a los cuales se debe brindar mas
atencioén y elabora planes de accion a ejecutar en caso de que se
presenten. Esta informacion se refleja en el Plan de Continuidad de
Negocio (PCN).
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Seguimiento: Se realizan evaluaciones periddicas 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
Compafiia desea sentirse mas confortable, en cuanto al nivel de
exposicion al riesgo.

Control: Mediante estrategias como equipos de cémputo contingentes,
infraestructura  eléctrica redundante, rotacion de personal,
documentacién de actividades por puestos, capacitacion especializada,
canales de comunicacion variados y siempre disponibles, creacién de
una cultura general sobre el control operativo, entre otros, es como la
Compafiia 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, en la Compafiia la alta gerencia comunica a los
colaboradores las tendencias y estrategias respecto del manejo de
riesgos, asi como los niveles obtenidos en las evaluaciones.

Administracién de capital

Capital social minimo:

La Ley Reguladora del Mercado de Valores establecié requisitos de capital

minimo para las Sociedades de Fondos de Inversién, como uno de los
mecanismos para asegurar la solvencia de los sujetos fiscalizados y previd
mecanismos para su actualizacion a efecto de que no perdiera su valor en
el tiempo.

Mediante el Acuerdo del Superintendente SGV-A-195, se establecié el capital

social minimo suscrito y pagado en la suma de ¢132.000.000.

Al 31 de diciembre de 2015, BN Sociedad Administradora dé Fondos de

Inversién, S.A. cuenta con un capital social suscrito y pagado de
¢3.000.000.000 (¢1.500.000.000 en el 2014).

(Continﬁa)
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Capital regulatorio:

El capital de la Compafiia debera cumplir siempre con los indicadores de recursos
propios establecidos por la SUGEVAL.

La Compafiia calcula el coeficiente de solvencia, el cual permite establecer en un
periodo determinado la tasa de crecimiento de los activos en funcioén a su

patrimonio.

Ademss, del Reglamento de Gestion de Riesgos definido por la SUGEVAL, en el
que se establecen los criterios para el calculo del Capital Base.

Al 31 de diciembre, el capital primario y secundario de la Compaiiia, se detalla

como sigue:
31 de diciembre
2015 2014
Capital primario ¢ 3.371.903.660 1.800.000.000
Capital secundario 2.012.694.340 1.800.000.000
Deducciones (392.428.070) (528.198.160)
Recursos propios disponibles 4.992.169.930 3.071.801.840
Recursos propios exigibles ¢ 1.445.960.500 1.313.044.210

Transicion a Normas Internacionales de Informacién Financiera (NIIF)

Mediante varios acuerdos el Consejo Nacional de Supervision del Sistema
Financiero (el Consejo), acordd adoptar parcialmente a partir del 1 de
enero de 2004 las Normas Internacionales de Informaciéon Financiera
(NIIF), promulgadas por la Junta de Normas Internacionales de
Contabilidad. Para normar la adopcion, el Consejo emiti6 los Términos de
la Normativa Contable Aplicable a las Entidades Supervisadas por la
SUGEF, SUGEVAL y SUPEN y a los Emisores no Financieros, y el 17 de
diciembre de 2007 el Consejo aprobdé una reforma integral de la
“Normativa contable aplicable a las entidades supervisadas por SUGEF,
SUGEVAL, SUPEN y SUGESE y a los emisores no financieros”.

(Contintia)
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El 11 de mayo de 2010, mediante oficio C.N.S. 413-10 el Consejo Nacional de
Supervision 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 han definido 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 excepcion de los tratamientos
especiales indicados en el capitulo II de la Normativa anteriormente
sefialada

El oficio C.N.S 413-10 fue modificado por el Consejo Nacional de Supervision
del Sistema Financiero, mediante los articulos 8 y 5 de las actas de las
sesiones 1034-2013 y 1035-2014, celebradas el 2 de abril de 2013, y
define las NIIF y sus interpretaciones, emitidas por el IASB como de
aplicacion para los entes supervisados de conformidad con los textos
vigentes al 1 de enero del 2011, con la excepcién de los tratamientos
especiales indicados en el capitulo II de la Normativa anteriormente
sefialada.

Como parte de la Normativa, la emisiéon de nuevas NIIF o interpretaciones
emitidas por el IASB, asi como cualquier modificacién a las NIIF
adoptadas que aplicardn los entes supervisados, requerird de la
autorizacion previa del Consejo Nacional de Supervision del Sistema
Financiero (CONASSIF).

Cifras 2014

Algunas cifras del 2014 han sido reclasificadas para efectos de comparacion con
las cifras del 2015, segun se explica a continuacion:

El Consejo Nacional de Supervision del Sistema Financiero de conformidad con
el articulo 8 del acta de las sesion 1171-2015, celebrada el 1 de junio del
2015, comunicé mediante la nota C.N.S. 1171-08 del 2 de junio del 2015,
el acuerdo para modificar el modelo del estado de resultados integral
establecido por el Acuerdo SUGEF 31-04 “Reglamento relativo a la
informacién financiera de entidades, grupos y conglomerados
financieros”. Mediante este acuerdo se requieren las siguientes
modificaciones:

(Contintia)
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Por el afio terminado el 31 de diciembre del 2015, el ingreso y gastos por
diferencial cambiario se presenta en la seccion de ingresos financieros por
su resultado neto como ganancia por diferencias de cambio, netas. En los
estados financieros auditados del periodo 2014, la ganancia por diferencias
de cambio se presentd en la seccién de ingresos financieros y la pérdida
por diferencias de cambio se presentd en la seccion de gastos financieros.
Por el afio terminado el 31 de diciembre de 2014, la ganancia por
diferencias de cambio y la pérdida por diferencias de cambio, ascienden a
un monto de ¢27.236.917 y ¢16.279.592, respectivamente.



