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Fondo Voluntario de Pensiones Complementarias en Délares B
(Administrado por BN Vital Operadora de Planes de Pensiones Complementarias, S.A.)

Balance General
Al 31 de Diciembre de 2015 y 2014
(En US dolares sin centavos)

Notas

ACTIVO
Disponibilidades 2y3 US$

Inversiones en valores

En valores emitidos por el Gobierno

En valores emitidos por otras entidades publicas no financieras

En valores emitidos por bancos comerciales del Estado

En valores emitidos por bancos publicos creados por leyes especiales

En valores emitidos por bancos privados

En valores emitidos por entidades financieras privadas

En titulos de participacién de fondos de inversién cerrados

En Valores de emisores extranjeros
Total inversiones en valores 4

Cuentas y productos por cobrar:
Impuesto sobre la renta por cobrar 5
Productos por cobrar por intereses en cuentas corrientes o de ahorros
Productos por cobrar sobre inversiones de emisores nacionales
Productos por cobrar sobre inversiones de emisores extranjeros
Total cuentas y productos por cobrar
TOTAL DE ACTIVO Us$

PASIVO Y PATRIMONIO
PASIVO
Comisiones por pagar sobre Rendimientos Uss$
Comisiones por Pagar sobre Saldo Administrado
TOTAL DE PASIVO 2y6

PATRIMONIO
Cuentas de capitalizacion individual
Aportes recibidos por asignar
Utilidad del periodo
(Minusvalia) plusvalia no realizada por valoracién a mercado

TOTAL DEL PATRIMONIO 7
TOTAL DEL PASIVO Y PATRIMONIO uUs$
CUENTAS DE ORDEN 8 Us$

Lic. Hermes Alvarado Salas = rias Zofliga
Gerente General ditgr Interno

Las notas son parte integrante de los estados financiegbs.

31/12/2015 31/12/2014
284.538 323.275
4.934.828 3.654.095
698.182 714.979
396.695 253.343
213.520 702.232
2.737.412 1.715.271
540.992 2.181.831
2.179.416 2.139.127
11.701.045 11.360.878
5.544 7.037
4 15
56.614 71.936
62.162 78.988
12.047.745 11.763.141
2.911 1.431
3.268 3.804
6.179 5.235
11.765.150 11.522.353
1.766 680
543.051 479.444
(268.401) (244.571)
12.041.566 11.757.906
12.047.745 11.763.141
13.513.870 12.527.552

Marlon Farrier Juarez M.A.F

Jefe de Contabilidad
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Fondo Voluntario de Pensiones Complementarias en Délares B
(Administrado por BN Vital Operadora de Planes de Pensiones Complementarias, S.A.)

Estado de Resultados Integral
Por el periodo terminado el 31 de Diciembre de 2015 y 2014
(En US dolares sin centavos)

Ingresos financieros
Productos sobre inversiones de emisores nacionales
Productos sobre inversiones de emisores extranjeros
Intereses sobre saldos en cuentas corrientes
Por negociacion de instrumentos financieros
Total ingresos financieros

Gastos financieros
Por negociacion de instrumentos financieros
Total gastos financieros

UTILIDAD ANTES DE COMISIONES

Comisiones
Comisiones ordinarias

UTILIDAD DEL PERIODO
Otros Resultados Integrales
Plusvalia o (minusvalia) no realizada por valoracién a mercado

Otros Resultados Integrales del periodo

Resultados Integrales Totales del periodo

Lic. Hermes Alvarado Salas
Gerente General

Las notas son parte integrante de los estados financiegbs.

Notas

uss$

uss$

Uss$

Por los doce meses terminados
el 31 de diciembre de

Por los tres meses terminados
el 31 de diciembre de

2015 2014 2015 2014
578.426 515.637 146.346 136.322
- 5.928 - -
2.620 522 911 180
40.023 39.730 14.800 20.107
621.069 561.817 162.057 156.609
- 10.512 - -
- 10.512 - -
621.069 551.305 162.057 156.609
78.018 71.861 16.371 18.007
543.051 479.444 145.686 138.602
(23.830) 15.620 (75.464) (34.458)
(23.830) 15.620 (75.464) - 34.458
519.221 495.064 70.222 104.144

rias Zofliga

Jefe de Contabilidad

Marlon Farrier Juarez M.A.F
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Fondo Voluntario de Pensiones Complementarias en Délares B
(Administrado por BN Vital Operadora de Planes de Pensiones Complementarias, S.A.)

Saldos al 31 de diciembre de 2013

Capitalizacion de utilidades
Aportes de afiliados

Retiros de afiliados

Incremento en aportes recibidos por asignar

Reclasificacion de aportes identificados
Aportes por traslados del Fondo Voluntario A al Fondo Voluntario B
Retiros por transferencia hacia otra operadora

Retiros por traslado del Fondo Voluntario B al Fondo Voluntario A
Aumento de activo neto

Utilidad del periodo

Otros Resultados Integrales del periodo

Resultados Integrales Totales

Total de activo neto al 31 de diciembre de 2014

Capitalizacion de utilidades
Aportes de afiliados

Retiros de afiliados

Incremento en aportes recibidos por asignar

Reclasificacion de aportes identificados
Aportes por traslados del Fondo Voluntario A al Fondo Voluntario B
Aportes por transferencias hacia otras operadoras

Retiros por transferencias hacia otras operadoras

Retiros por traslados del Fondo Voluntario B al Fondo Voluntario A
Aumento de activo neto

Utilidad del periodo

Otros Resultados Integrales del periodo

Resultados Integrales Totales

Total de activo neto al 31 de diciembre de 2015

Estado de Cambios en el Patrimonio
Por el periodo terminado el 31 de Diciembre de 2015 y 2014
(En US dodlares sin centavos)

Minusvalia
(plusvalia) no

Lic. Hermes Alvarado Salas
Gerente General

Las notas son parte integrante de los estados financie!

rias Zofliga

Marlon Farrier Juarez M.A.F
Jefe de Contabilidad

Cuentas de Aportes realizada por
capitalizacion recibidos por Utilidad del valoracion a Total del

individual asignar periodo me rcado Patrimonio
10.981.485 851 468.484 (260.191) 11.190.629

468.478 6 (468.484) - -
2.251.135 - - - 2.251.135
(608.819) - - - (608.819)
- 2.352 - - 2.352
- (2.529) - - (2.529)
43.977 - - - 43.977
(33.221) - - - (33.221)
(1.580.682) - - - (1.580.682)
11.522.353 680 - (260.191) 11.262.842
- - 479.444 - 479.444
- - - 15.620 15.620
- - 479.444 15.620 495.064
11.522.353 680 479.444 (244.571) 11.757.906

479.405 39 (479.444) - -
1.838.144 - - - 1.838.144
(508.029) - - - (508.029)
- 3.901 - - 3.901
- (2.854) - - (2.854)
154.343 - - - 154.343
(71.156) - - - (71.156)
(1.649.910) - - - (1.649.910)
11.765.150 1.766 - (244.571) 11.522.345
- - 543.051 - 543.051
- - - (23.830) (23.830)
- - 543.051 (23.830) 519.221
11.765.150 1.766 543.051 (268.401) 12.041.566

= P s
7
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Fondo Voluntario de Pensiones Complementarias en Délares B

(Administrado por BN Vital Operadora de Planes de Pensiones Complementarias, S.A.)

Estado de Flujos de Efectivo
Por el periodo terminado el 31 de Diciembre de 2015 y 2014
(En US dolares sin centavos)

Notas 2015 2014

Flujo de efectivo de las actividades de operacion

Utilidad del periodo uss$ 543.051 479.444

Ajustes por:

Ingresos por intereses (581.046) (522.087)

Pérdida (ganancia) neta en inversiones en valores 40.023 29.218

2.028 (13.425)

Cuenta por cobrar 1.493 (3.021)

Comisiones por pagar 944 1.542

Intereses cobrados 596.379 496.759

Efectivo neto proveniente de actividades de operacion 600.844 481.855
Flujo de efectivo de las actividades de inversion

Aumento de inversiones en valores (7.192.878) (8.295.652)

Disminucion de inversiones en valores 6.788.858 7.758.793

Efectivo neto utilizado en actividades de inversion (404.020) (536.859)
Flujo de efectivo de las actividades financieras

Aumento de cuentas de capitalizacion individual 1.992.487 2.295.112

Disminucion de cuentas de capitalizacion individual (2.229.095) (2.222.722)

Aumento de aportes recibidos por asignar 3.901 2.352

Disminucion de aportes recibidos por asignar (2.854) (2.529)

Efectivo neto (utilizado) proveniente de actividades financieras (235.561) 72.213
Variacion neta de disponibilidades (38.737) 17.209
Disponibilidades al inicio del periodo 323.275 306.066
Disponibilidades al final del periodo 2y3 US$ 284.538 323.275

Lic. Hermes Alvarado Salas
Gerente General

Las notas son parte integrante de los estados financiegbs.

rias Zofliga

Marlon Farrier Juarez M.A.F
Jefe de Contabilidad
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Fondo Voluntario de Pensiones Complementarias Doélares B
(Administrado por BN Vital Operadora de Planes de Pensiones Complementarias, S.A.)

Notas a los Estados Financieros

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

Resumen de operaciones y principales politicas contables

@ Resumen de operaciones

El Fondo Voluntario de Pensiones Complementarias en Ddlares B (en adelante “el
Fondo”), administrado por BN Vital Operadora de Planes de Pensiones
Complementarias, S.A. (en adelante “la Operadora”), es una entidad legal
independiente que posee su propia contabilidad y tiene por objetivos lograr los
beneficios previstos en los respectivos planes de pensiones y responder a las
cuentas individuales de los afiliados.

Su operacion es regulada por las disposiciones emitidas por la Superintendencia de
Pensiones (SUPEN) y el Consejo Nacional de Supervision del Sistema
Financiero (CONASSIF), la Ley Reguladora del Mercado de Valores (LRMV),
la Ley de Proteccién al Trabajador, y el Reglamento sobre la Apertura y
Funcionamiento de las Entidades Reguladas y el Funcionamiento de los Fondos
de Pensiones, Capitalizacién Laboral y Ahorro Voluntario previstos en la Ley
de Proteccion al Trabajador (el Reglamento).

El propésito del Fondo es poner a disposicion de los afiliados un plan individual de
acumulacion para pension, regulado por las normas establecidas en la Ley de
Proteccidn al Trabajador, con el proposito de invertir los recursos que reciba de
los afiliados y cotizantes y capitalizar los rendimientos producto de dichas
inversiones tan pronto como estos se devengan. Los recursos para este fondo
son recaudados directamente por la Operadora.

A partir del 31 de octubre de 2008, se procedid a realizar la separacién de los fondos de
pension del Régimen Voluntario de Pensiones Complementarias en fondos A 'y
B, lo cual responde al acuerdo establecido por el CONASSIF, mediante el
acuerdo CNS-129-05 de la sesién 488-2005, publicada el 11 de febrero de 2005
en La Gaceta y comunicado de la SUPEN SP-540-2008, del 3 de marzo de
2008.

Mediante el acuerdo SP-A-099, la SUPEN dictd las pautas para realizar la separacion
operativa de los fondos, por lo que al 31 de octubre de 2008, se realizo el
traslado de inversiones, productos por cobrar, saldos bancarios y cuentas de los
afiliados de los recursos del Plan A hacia el Plan B, por un monto de
US$14.454.349 al valor cuota del 31 de octubre. Dichos movimientos de salida
se generaron después del cobro e imputacion en la cuenta individual, del
movimiento correspondiente al cobro de comisidn por administracion de todo el
mes de octubre. El monto de los fondos trasladados del Plan A al Plan B se
presenta como un aumento de las cuentas de capitalizacién individual en el
estado de cambios en el patrimonio.

(Continua)
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Fondo Voluntario de Pensiones Complementarias Doélares B

Administrado por BN Vital Operadora de Planes de Pensiones Complementarias, S.A.

Notas a los Estados Financieros

Como resultado de esta separacion, la Operadora administra los siguientes fondos

a)

b)

dentro del Régimen Voluntario de Pensiones Complementarias:

El Fondo A o Fondo Liquido, cuyos recursos pertenecen a todo aquel afiliado
que cumpla con lo establecido en el articulo 73 de la Ley N° 7983. Este fondo
mantendra un horizonte de inversion de corto plazo, dada la liquidez requerida
por sus afiliados.

El Fondo B o No Liquido, que mantiene un horizonte de inversion de mas largo
plazo que el Fondo A Liquido, dado que sus afiliados Unicamente pueden
realizar retiros parciales una vez cada 12 meses, que no excedan el 30% del total
acumulado en su cuenta individual. La cuenta de capitalizacion individual que
se encuentre en el Fondo B No Liquido, se traslada al Fondo A Liquido, a partir
del momento en que el afiliado pueda realizar retiros, tanto parciales como
totales, de conformidad con lo dispuesto en la normativa vigente.

Un resumen de la informacion financiera trasladada del Fondo B al 31 de octubre de

2008, se presenta asi:

Activos:

Disponibilidades US$ 119.570
Inversiones en valores 14.158.230
Productos por cobrar sobre inversiones en valores 176.549
Total activo US$ 14.454.349
Patrimonio:

Aportes de afiliados US$ 14.454.349
Total patrimonio USs$ 14.454.349

De acuerdo con lo establecido en el articulo 30 de la Ley de Proteccion al Trabajador y

en el articulo 55 de la LRMV, el Banco Nacional de Costa Rica (BNCR) fue
autorizado a operar planes de pensiones complementarias mediante la
constitucion de una sociedad especializada a cargo de un gerente especifico. La
operacion y administracion que esa sociedad hace de los fondos de pensiones,
estd separada de la Operadora y los fondos se manejan en forma independiente,
al igual que sus registros de contabilidad.

(Continua)
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Fondo Voluntario de Pensiones Complementarias Doélares B

(Administrado por BN Vital Operadora de Planes de Pensiones Complementarias, S.A.)

Notas a los Estados Financieros

(b) Base de preparacion de los estados financieros

Los estados financieros han sido preparados de conformidad con las disposiciones de
caracter contable, emitidas por el Consejo Nacional de Supervision del Sistema
Financiero (CONASSIF) y Superintendencia de Pensiones (SUPEN).

(© Moneda extranjera y Regulaciones cambiarias

i Unidad monetaria

Los registros de contabilidad son llevados en délares de los Estados Unidos de
América (US$).

(d)  Registros de contabilidad

Los recursos de cada fondo administrado y de la Operadora son administrados en forma
separada e independiente entre si, manteniendo registros contables individuales
para un mejor control de las operaciones.

(e) Instrumentos financieros
() Clasificacion

De acuerdo con lo establecido en el Reglamento sobre Valoracion de
Instrumentos Financieros, las inversiones, propiedad de los fondos de pensiones,
se clasifican y se registran como disponibles para la venta y son valoradas a
precio de mercado.

Las inversiones disponibles para la venta son activos financieros que no entran en
la categoria de negociables y los cuales pueden ser vendidos en respuesta a
necesidades de liquidez o cambios en tasas de interés. Los cambios en el valor
razonable de estos valores, si los hubiese, son registrados directamente al
patrimonio hasta que los valores sean vendidos o se determine que éstos han
sufrido un deterioro de valor; en estos casos, las ganancias o pérdidas acumuladas
previamente reconocidas en el patrimonio son incluidas en la utilidad o la pérdida
neta del periodo.

(Continua)
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Fondo Voluntario de Pensiones Complementarias Doélares B
(Administrado por BN Vital Operadora de Planes de Pensiones Complementarias, S.A.)

Notas a los Estados Financieros

(i) Reconocimiento

Para reconocer los activos y pasivos financieros disponibles para la venta, el
Fondo utiliza el método de la fecha de liquidacion. Se reconoce diariamente
cualquier ganancia o pérdida proveniente de cambios en el valor de mercado, a
partir de esa fecha de liquidacion.

(iii)  Medicién inicial

Los instrumentos financieros se miden inicialmente a su valor razonable, el cual
incluye los costos de transaccion originados en la compra de la inversion. Para los
activos financieros, el costo es el valor justo de la contrapartida entregada. Para
los pasivos financieros, el costo es el valor justo de la contrapartida recibida. Los

costos de transaccion incluidos en la medicion inicial son aquellos costos que se
originan en la compra de la inversion.

(iv)  Medicion posterior y valor razonable

Antes del 21 de agosto de 2008, el vector de precios era suministrado por la Bolsa
Nacional de Valores, S.A. y a partir de esta fecha este valor se determina
mediante la aplicacion del vector de precios suministrado hasta el 31 de julio del
2013, por la empresa Proveedor Integral de Precios de Centroamérica, S.A.
(PIPCA) y a partir del 01 de agosto del 2013, por la empresa Valmer Costa Rica,
S.A. (VALMER).

La determinacion de valor razonable 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 razonable 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 su complejidad, la Operadora determina el
modelo apropiado para que refleje el valor razonable 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

(Continua)
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Fondo Voluntario de Pensiones Complementarias Doélares B

(Administrado por BN Vital Operadora de Planes de Pensiones Complementarias, S.A.)

Notas a los Estados Financieros

periodicamente con el fin de actualizar los factores y poder obtener una
valoracién més cercana a su valor razonable.

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

Las inversiones en fondos de inversion se registran mediante el valor de
participacién, segun los datos suministrados por el administrador de dichos
fondos.

M Retiro de activos financieros

Un activo financiero es dado de baja cuando se pierda el control de los derechos
contractuales en los que estd incluido el activo. Esto ocurre en el fondo
administrado, cuando los derechos se realizan o se expiran.

Las inversiones disponibles para la venta que se han vendido, se reconocen en la fecha
de liquidacion de la transaccion. ElI Fondo utiliza el método de identificacion
especifica para determinar las ganancias o pérdidas realizadas por la baja del
activo.

Un pasivo financiero es dado de baja cuando la obligacion especificada en el contrato
haya sido pagada, cancelada o haya expirado.

(9) Disponibilidades

Se consideran disponibilidades: el efectivo, los saldos registrados en las cuentas
bancarias y los equivalentes de efectivo. Al 31 de diciembre del 2015y al 31 de
diciembre 2014, el fondo no mantiene inversiones clasificadas como
equivalentes de efectivo.

(n)  Productos por cobrar

La contabilizacion de los productos por cobrar es por el método devengado, de acuerdo
con la normativa vigente.

(1 Deterioro de activos financieros

Los activos financieros que se registran al costo o a su costo amortizado, se revisan a la
fecha de cada balance general para determinar si hay evidencia objetiva de

(Continua)
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Fondo Voluntario de Pensiones Complementarias Doélares B

(Administrado por BN Vital Operadora de Planes de Pensiones Complementarias, S.A.)

Notas a los Estados Financieros

deterioro, y si se determina una pérdida, se reconoce de acuerdo con el monto
que se estima recuperar.

Si en un periodo subsiguiente, el monto de la pérdida por deterioro decrece y la

disminucion se puede vincular objetivamente a un evento ocurrido después de
determinar la pérdida, ésta se ajusta y su efecto es reconocido en el estado de
resultados.

Las ganancias y perdidas producidas por una modificacion 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 resultados. En el caso de la venta, cobro o disposicion de los
activos financieros, la ganancia o pérdida acumulada que se reconoce en el
patrimonio se transfiere a los resultados del afio.

Impuesto sobre la renta

Los recursos bajo administracién de la Operadora en los Fondos de pension estan

(k)

exentos de pago por concepto del impuesto sobre la renta. A partir del 1 de abril
de 2010, se implementd el método con base devengado para registrar
diariamente el monto correspondiente de impuesto sobre la renta de cada uno de
los titulos, de manera que se facilite el control y la gestion de cobro de aquellos
impuestos sobre la renta que hayan sido retenidos por el ente emisor.

Determinacién del valor cuota

El valor cuota se determina diariamente al final del dia, de acuerdo con la variacion de

los activos menos pasivos entre el nimero de cuotas totales del dia y se utiliza al
dia siguiente para calcular el nimero de cuotas representativas de los aportes
recibidos de cada afiliado, segin lo establecido por la SUPEN. Los
rendimientos obtenidos por el Fondo, son distribuidos a los afiliados
diariamente, y se cancelan en el momento en que se liquidan las cuotas al
afiliado.

El valor de cada cuota se calcula mediante la division de los activos netos entre el

numero de cuotas. La variacion entre el promedio de los valores cuotas de un
mes con relacion al promedio de los valores cuota del mismo mes del afio
anterior, determina la rentabilidad anual del fondo, de acuerdo con la
metodologia establecida por la SUPEN, en la circular SP-A-008 del 20 de
diciembre del 2002.

(Continua)
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Fondo Voluntario de Pensiones Complementarias Doélares B
(Administrado por BN Vital Operadora de Planes de Pensiones Complementarias, S.A.)

Notas a los Estados Financieros

() Rentabilidad del Fondo

El calculo de la rentabilidad mensual del Fondo se efectia de acuerdo con la
metodologia establecida en el oficio SP-A-008 del 20 de diciembre del 2002,
emitido por la SUPEN, el cual establece las disposiciones generales para el
calculo de la rentabilidad de los fondos administrados. Este rendimiento resulta
de la variacion en el valor cuota promedio para los ultimos doce meses.

La metodologia utilizada para el calculo del valor cuota bruto es de acuerdo con lo
dispuesto por la SUPEN, para determinar los rendimientos diarios del Fondo.

(m)  Distribucion de los rendimientos

El Fondo distribuye diariamente los rendimientos entre sus cuentas de capitalizacion
individual y los paga en el momento de liquidacion de las cuotas a sus afiliados.
Las ganancias o pérdidas netas no realizadas por valoracion de inversiones
también se distribuyen diariamente, incorporandose en la variacion del valor de
las cuotas de participacion en el Fondo.

(n)  Comisiones por administracion

El Fondo debe cancelar a la Operadora una comisién por administracion calculada
sobre el rendimiento antes de comisiones ordinarias, ajustado por el efecto de la
ganancia o pérdida no realizada por valoracion a mercado, originada por las
inversiones en valores y los ingresos totales netos. La comision se reconoce
sobre la base de devengado y se calcula diariamente.

La Operadora devenga una comision de 10% sobre los rendimientos generados por la

administracion del Fondo y de conformidad con el articulo 49 de la Ley de
Proteccion al Trabajador y el capitulo VI del Reglamento.

(Continua)
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Fondo Voluntario de Pensiones Complementarias Doélares B

(Administrado por BN Vital Operadora de Planes de Pensiones Complementarias, S.A.)

Notas a los Estados Financieros

Mediante oficio SP-R-1530-2014, la SUPEN autorizé el siguiente esquema de
bonificaciones a partir del 31 de diciembre del 2014:

De 1 mesa| Entre 24y | Entre 48y | Entre 72y
- Mas de 96
Rango de Saldo/ Antigiiedad | menos 24 [ menosde | menosde | menos de meses
meses 48 meses 72 meses 96 meses
De ¢0 hasta menos de $2.000 0 1% 2.5% 4,5% 6%
De $2.000 hasta menos de
$4.000 1% 2,5% 4% 6% 8%
De $4.000 hasta menos de
$10.000 2% 4,5% 6% 8% 12%
De $10.000 hasta menos de
$20.000 3% 6,5% 9% 12% 15%
De $20.000 hasta menos de
$100.000 5,5% 8,5% 12% 15% 18%
De $100.000 hasta menos de
$200.000 7,5% 10,5% 15% 18% 21%
Mas de $200.000 9,5% 12,5% 18% 21% 25%

El célculo se hara en forma mensual y de manera independiente para cada una de las
cuentas individuales. EI monto total sera asumido por BN Vital Operadora de
Pensiones Complementarias S.A

(o)  Aportes recibidos por asignar

Corresponden a los saldos por recaudacién de aportes de los afiliados a los fondos que
se registran transitoriamente, en tanto se corrobora que los documentos e
informacidn de los afiliados se encuentran en orden para posterior traslado a las
cuentas individuales.

(p) Custodia de valores

La Operadora tiene la politica de depositar diariamente en una custodia especial con el
Banco, denominado BN Custodio (BN CUS), los titulos valores que respaldan
la cartera de inversiones del Fondo. Mensualmente se concilian las inversiones
custodiadas pertenecientes al Fondo con los registros de contabilidad.

(Continua)
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Reconocimientos de ingresos vy gastos

Los ingresos se reconocen conforme se devengan y los gastos cuando se incurren, es

(i)

(i)

(iii)

(iv)

decir sobre la base de acumulacion.
Productos sobre inversiones

Los ingresos por intereses son reconocidos en los resultados del afio bajo el
método de acumulacion, para todos los instrumentos que generan intereses, de
acuerdo con la tasa de interés pactada individualmente y el tiempo transcurrido.
Estos productos incluyen la amortizacion de primas y descuentos, costo de
transaccion o cualquier otra diferencia entre el valor inicial de registro del
instrumento y su valor en la fecha de vencimiento.

Ingresos por dividendos

Los ingresos por dividendos sobre instrumentos de capital se reconocen en los
resultados del fondo cuando son declarados.

Gasto por comisiones

El Fondo paga a la Operadora un 10% anual de comision sobre rendimientos, de
conformidad con el Articulo No.49 de la Ley de Proteccion al Trabajador y el
Capitulo VI del Reglamento. Segun oficio SP-R-1497-2014, la SUPEN autoriz6
el cambio del esquema de comisiones de una base sobre rendimientos de un
10% a una base sobre saldo administrado de un 0,80%. Sin embargo, dicha
aprobacién se realiz6 sin demérito de lo resuelto por la Procuraduria General de
la Republica a través del Dictamen C-34-2010 del 9 de marzo de 2010, el cual,
indica que al estar la comisién comprendida en un contrato sélo podia ser
modificada en los términos pactados, resultando invalida cualquier modificacion
no autorizada por la ley o ese contrato. Por lo tanto, aquellos contratos en donde
estad establecido algun porcentaje de comision se mantiene lo pactado en dicho
documento. De tal manera, que en la practica se aplica un esquema de comision
mixta. Este cambio empez0 a regir a partir del primero de agosto del 2014.

Ingresos o gastos por negociacion de instrumentos financieros

Los gastos de transaccion incurridos en la disposicion de las inversiones se
deducen del producto de la venta y se llevan netos al estado de resultados.

(Continua)
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(9] Uso de estimaciones

El Fondo ha efectuado un namero de estimaciones y supuestos relacionados con la
valuacion de activos y pasivos y la revelacion de los pasivos contingentes, al
preparar estos estados financieros. Los resultados reales pueden diferir de estas
estimaciones.

) Operaciones con la Operadora y sus partes relacionadas

Los saldos y transacciones con la Operadora y sus partes relacionadas se detallan como

sigue:
Diciembre Diciembre
Saldos 2015 2014
Activo:
Disponibilidades:
Banco Nacional de Costa Rica Uss 168.899 73.187
Pasivo:
Comisiones por pagar-BN Vital Operadora de Planes de
Pensiones Complementarias, S.A. 6.179 5.235
Trimestre del
Diciembre Diciembre 01 de Octubre al 31 de Diciembre
Ingresos: 2015 2014 2015 2014
Intereses sobre saldos cuenta corriente-Banco Nacional 70 434 17 91
Gastos:
Gasto por comisiones Us$ 78.018 71.861 16.371 18.007

(3) Disponibilidades

Las disponibilidades corresponden al efectivo mantenido en cuentas corrientes. El
detalle es el siguiente:

Diciembre Diciembre
2015 2014
Cuentas corrientes BNCR Uss$ 168.899 73.187
Cuentas corrientes Otros Bancos 115.639 250.088
284.538 323.275

(Continua)
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Inversiones en valores

Al 31 de diciembre de 2015, el portafolio de inversiones del fondo, se detalla como
sigue:

Emisor

SECTOR PUBLICO

Instrumento

Vencimiento en Afios (Valor en Libros)

EntreOy1

Entre1y5

Entre 5y 10

Mayor a 10

Total

Valores emitidos por el Sector Plblico, con garantia del Estado, valores emitidos por el Gobierno de Costa Rica y el Banco Central de Costa Rica:

G tp$ - 4.232.063 716.805 - 4.948.868
BCAC bc$bs - 396.416 - - 396.416
BPDC bb18% - 101.675 - - 101.675
bpw4$ - 111.533 - - 111.533
ICE bic4$ - 552.773 - - 552.773
bic6$ - 90.448 - - 90.448
bicl$ - - 75.676 - 75.676
Plusvalia o Minisvalia por valoracion - (17.410) (16.754) - (34.164)
Total $ - 5.467.498 775.727 - 6.243.225
SECTOR PRIVADO
Vencimiento en Afios (Valor en Libros)
Emisor Instrumento Entre Oy 1 Entre 1y5 Entre 5y 10 Mayor a 10 Total
Valores emitidos por el Sector Privado
BNSFI thipo - - - 30.982 30.982
FTHBN bhac - - 43.970 - 43.970
INTSF fiol - - - 847.177 847.177
inm1$ - - - 1.187.360 1.187.360
VISTA inm1$ - - - 356.371 356.371
BSJ bbbf$ - 325.068 - - 325.068
BDAVI bde3$ - 150.423 - - 150.423
500.000 - - - 500.000
MUCAP cph$ 500.124 - - - 500.124
PRIVA cdp$ 600.000 - - - 600.000
SCOTI bs16$ 285.397 - - - 285.397
b15e$ - 40.106 - - 40.106
BLAFI bbe4$ - 324.994 - - 324.994
BCT bbct$ - 500.085 - - 500.085
Plusvalia o Minisvalia por valoracion 4.849 3.406 (18) (242.474) (234.237)
Total $ 1.890.370 1.344.082 43.952 2.179.416 5.457.820
INTERNACIONALES
Vencimiento en Afios (Valor en Libros)
Emisor Instrumento EntreOy1 Entre1y5 Entre 5y 10 Mayor a 10 Total
Valores emitidos por el Sector Internacional
GENEL bge14 - - - - -
Plusvalia o Minisvalia por valoracion
Total $ - - - - -
TOTAL GENERAL 1.890.370 6.811.580 819.679 2.179.416 11.701.045

(Continua)
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Al 31 de diciembre de 2014, el portafolio de inversiones del fondo se detalla como
sigue:

SECTOR PUBLICO
Vencimiento en Afios (Valor en Libros)
Emisor Instrumento Entre Oy 1 Entre1y5 Entre 5y 10 Mayor a 10 Total

Valores emitidos por el Sector Publico, con garantia del Estado, valores emitidos por el Gobierno de Costa Rica y el Banco Central de Costa Rica:

G tp$ - 3.631.334 - - 3.631.334
ICE bic2$ - 570.415 - - 570.415
bic4$ - - 142.176 - 142.176
BCAC bcb3$ 251.558 - - - 251.558
BPDC cdp$ 250.043 - - - 250.043
bb15$ 450.002 - - - 450.002
Plusvalia o Minisvalia por valoracién 3.973 24.954 194 - 29.121
Total S 955.576 4.226.703 142.370 - 5.324.649

SECTOR PRIVADO
Vencimiento en Afios (Valor en Libros)
Emisor Instrumento EntreOy 1 Entre 1y 5 Entre 5y 10 Mayor a 10 Total

Valores emitidos por el Sector Privado

BNSFI fhipo - - - 39.580 39.580
BASOL cdp$ 950.013 - - - 950.013
MUCAP cph$ 200.000 - - - 200.000
MADAP cph$ 750.111 - - - 750.111
FTHBN bhac - - - 60.660 60.660
FTPB ph15b 206.658 - - - 206.658
INTSF fiol - - - 847.177 847.177

inml1$ - - - 1.187.360 1.187.360
VISTA inm1$ - - - 356.371 356.371
BSJ bbbf$ - 325.094 - - 325.094

ci$ 200.020 - - - 200.020
SCOTI bs16S$ - 286.685 - - 286.685
BPROM ci$ 900.192 - - - 900.192

Plusvalia o Minisvalia por valoracion 14.354 3.332 - (291.378) (273.692)
Total S 3.221.348 615.111 - 2.199.770 6.036.229

INTERNACIONALES

Vencimiento en Afios (Valor en Libros)
Emisor Instrumento Entre Oy 1 Entre 1y 5 Entre 5y 10 Mayor a 10 Total

Valores emitidos por el Sector Internacional

Plusvalia o Minisvalia por valoracién

Total S - - - - -

TOTAL GENERAL 4.176.924 4.841.814 142.370 2.199.770 11.360.878
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(5) Impuesto sobre renta por cobrar

Los saldos del impuesto sobre renta por cobrar representan el 8% del valor nominal de
los cupones vencidos o los titulos valores vendidos antes de su vencimiento, los
cuales estan sujetos a la exencion que establece la Ley de Proteccion al
Trabajador en su articulo 72 como beneficio fiscal, el cual cita lo siguiente:

“Estaran exentos de impuesto referido en el articulo 18 y en el inciso c) del
articulo 23 de la Ley del impuesto sobre la renta, los intereses, los dividendos,
las ganancias de capital y cualquier otro beneficio que produzcan los valores en
moneda nacional o en moneda extranjera, en los cuales las entidades
autorizadas inviertan los recursos de los fondos que administren.”

Al 31 de diciembre de 2015, el detalle del Impuesto sobre la renta por cobrar es el
siguiente:

Fondo Devengado No Vencido 0a30das  3la60dias 6la%das  91dasomds  Total General
DOLB $ 4914 - 340 290 - - 5544

Al 31 de diciembre de 2014, el detalle del Impuesto sobre la renta por cobrar es el

siguiente:
Fondo Devengado No Vencido 0230 dias 3la60dias  61a90dias 91 dias 0 més Total General
DOLB $ 4553 826 1.236 423 - 7.037

Las partidas de Impuesto sobre la renta por cobrar en estado "no vencido™ corresponden
a cupones de titulos vendidos total o parcialmente. Debe esperarse la fecha de
pago del cupdn para liquidarlas.

Las partidas de Impuesto sobre la renta por cobrar en estado "devengado™ son las que se

van acumulando a nivel contable, a la espera de la fecha de vencimiento y pago
del cupon.

(Continua)
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Comisiones por pagar

Al 31 de diciembre de 2015 y 2014, las comisiones por pagar por la suma de US$6.179
y US$5.235, respectivamente y corresponden a sumas adeudadas a la Operadora
por la administracion de los recursos del Fondo.

Patrimonio administrado

Las cuentas de afiliados corresponden a la totalidad de los aportes de los afiliados o
cotizantes, y al producto de las inversiones del Fondo que proporcionalmente les

corresponda a los afiliados. Las cuotas y el valor cuota de los afiliados se
detallan como sigue:

Diciembre Diciembre
2015 2014
Cuotas de los afiliados 148.431,670265117 152.328,630402981
Valor cuota de conversion 81, 125313206 77,187761413

Cuentas de orden

Las cuentas de orden del Fondo presentan el valor nominal de los titulos valores, sus
respectivos cupones y los excesos de inversion, segun el detalle siguiente:

Diciembre Diciembre
2015 2014
Valor nominal de titulos valores custodia US$ 9.448.955 9.094.643
Valor nominal de cupones en custodia 1.660.788 1.068.041
Titulos de Unidades de Desarrollo en custodia 22.610 23.756
Excesos de inversion 2.381.517 2.341.112
US$ 13.513.870 12.527.552

Administracion de riesqos

Un instrumento financiero es aquel contrato que origina el reconocimiento de un activo
financiero en los registros de una entidad y a su vez, un pasivo o un instrumento
de capital en la otra entidad. Las actividades del Fondo se relacionan
principalmente con el uso de instrumentos financieros y, como tal, su balance de
situacién se compone principalmente de este tipo de activos.
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La Operadora ha establecido un acuerdo de servicios con la Direccién Corporativa de
Riesgo del BNCR para constituirse como Unidad de Riesgo (UAIR), de
conformidad con las funciones establecidas para ese fin en el Reglamento de
Inversiones de las Entidades Reguladas, con el objetivo de mitigar los posibles
riesgos que se presenten en el dia a dia de la Operadora y los fondos
administrados.

Adicionalmente, la Operadora esta sujeta a las regulaciones y normativa emitida por el
BCCR, el CONASSIF y la SUPEN, en lo concerniente a concentraciones de
riesgos, liquidez y capitalizacién, entre otros.

La administracion del riesgo es de caracter obligatorio segin el Reglamento de
Inversiones de las Entidades Reguladas emitido por la SUPEN. Dada esta
situacidn, la Operadora cuenta con la Unidad Integral de Riesgos, la cual brinda
el servicio de monitoreo e identificacion de los riesgos inherentes en la gestion
de la Operadora.

El fondo administrado por la Operadora esta expuesto a diferentes riesgos, entre ellos,
se citan los mas importantes:

a) Riesgo de mercado
a.1) Riesgo de tasa de interés
a.2) Riesgo de tipo de cambio
b) Riesgo de liquidez

C) Riesgo crediticio
d) Riesgo legal
e) Riesgo operacional
A continuacion se detallan los riesgos presentados en el Fondo, administrado por la
Operadora:
a) Riesgo de mercado

Es el riesgo por cambios en los precios de los activos financieros, cambios que pueden
estar originados en factores de oferta y demanda, variaciones en las tasas de
interés, variaciones en los tipos de cambio, entre otros. Se mide mediante los
cambios en el valor de las posiciones mantenidas. Para analizar el riesgo de
mercado se ha tomado en consideracion dos indicadores:

(Continua)
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. Célculo de las variaciones diarias en el valor de mercado de los
diferentes fondos para obtener asi un rendimiento diario.

o Anadlisis de escenarios para observar el efecto de cambios adversos en
las tasas de interés sobre el precio de mercado de los componentes de los
portafolios de inversion de cada Fondo administrado.

Los riesgos de mercado se calculan desde junio de 2003 por parte de la UAIR, lo cual
ha permitido establecer limites minimos de rentabilidad ajustada por riesgo
(RORAC) para cada uno de los fondos, y se han definido y documentado las
actividades para el monitoreo y control de dichos limites. Asimismo, se ha
hecho un mapeo de los riesgos de mercado, a los cuales se exponen los fondos.

La UAIR revisa diariamente los precios de mercado y el valor en riesgo (VaR) de los
portafolios administrados y se hacen del conocimiento de la administracion de
la Operadora, mediante publicacién en la Intranet de la Direccion Corporativa
de Riesgos del Banco Nacional de Costa Rica. En igual forma los informes
mensuales que se emiten se comunican al Comité de Riesgos y al Comité de
Inversiones de la Operadora.

Las labores de cuantificacion de indicadores de riesgos de mercado se basan
fundamentalmente en el software denominado RIMER desarrollado por la
Direccion de Modelacion Matematica el cual utiliza como depositario de datos
OFSA (Oracle Financial Services Application), el mismo permite calcular el
riesgo de precio de los portafolios de inversion. Esta aplicacion utiliza dos
métodos basicos, la simulacion Monte Carlo y el modelo paramétrico, mediante
la cual se generan hasta 2.000 senderos de tasas de interés bajo las cuales se
simulan los valores de mercado tedricos, asi como el valor en riesgo
correspondiente a cada nivel de confianza y para el horizonte temporal definido
en las corridas de riesgo.

Para tener una visién completa desde el punto de vista de rentabilidad/riesgo, se
calculan indicadores de desempefio ajustado por riesgo de los portafolios, tales
como el Ratio de Sharpe y el RORAC que se derivan con periodicidad mensual.
En la primera se contrasta el rendimiento observado de cada uno de los fondos
contra la volatilidad de dichos rendimientos, donde, a medida que el Sharpe sea
mayor, mejor habrad estado gestionado un portafolio. EI RORAC muestra, en
promedio, cuantas veces cubre la rentabilidad del portafolio el riesgo (VaR
anual) que asignan esas posiciones.
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Como una de las responsabilidades innatas a la gestion de riesgo, la UAIR monitorea en

(i)

(i)

b)

forma diaria el cumplimiento de los limites de inversion normados por medio
del Reglamento de Inversiones de las Entidades Reguladas. Lo anterior se
realiza mediante un sistema automatizado conocido como DDO (Dep6sito de
Datos Operativos), el cual posee sefales de alerta que permiten identificar
incumplimientos o excesos en los limites regulatorios.

Riesgo de tasas de interés

El VaR consolidado del Fondo ha exhibido una disminucion durante el afio
2015, pasando de niveles de 0,91% hasta cerrar en 0,37%. Al igual que en el
fondo Pension Voluntario Dolares A, la estrategia de inversion es mantener
inversiones a plazo pero con vencimiento relativamente corto, en virtud de que
el premio por invertir en plazos mayores no compensa el riesgo precio ante
posibles aumentos en tasas de interés en el mediano plazo, incluyendo las
expectativas por el aumento en las tasas internacionales que inicio en este mes
de diciembre del 2015, que de una u otra manera podrian influir en las tasas
locales en moneda extranjera. Pero debemos tomar en cuenta que también
hemos invertido a plazos medios para darle rentabilidad a los fondos. Este
fondo tuvo un VaR méaximo de 1,73% con un minimo de 0,34% para un
promedio anual de 0,86%, que refleja un valor bastante bajo.

Riesgo cambiario

El Fondo no se encuentra expuesto al riesgo cambiario pues esta cubierto de
forma natural, al tener aportes en dolares y estar constituido totalmente por
instrumentos en dolares. Se muestra estabilidad en la participacion de emisores
nacionales y foraneos.

Riesgo de liquidez

El riesgo de liquidez corresponde a la perdida potencial en los portafolios administrados

por la venta anticipada o forzosa de activos a descuentos inusuales para hacer
frente a obligaciones, o bien, por el hecho de que una posicién no pueda ser
oportunamente enajenada, adquirida o cubierta mediante el establecimiento de
una posicion contraria equivalente.
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Con el proposito de dar a la administracion de la Operadora un insumo para el manejo de
la liquidez de sus fondos, la UAIR analiza periédicamente el comportamiento
historico de los aportes y retiros diarios de sus afiliados, que ha enfrentado cada
uno de los fondos desde su apertura. El objetivo es encontrar una aproximacion
del valor en riesgo histdrico en condiciones de operacion normales, al 99% de
confianza; es decir, un valor de retiro neto diario (como porcentaje del saldo del
activo neto del dia anterior) que podria ser superado en una de cada cien veces.

Con ello la administracion financiera de la Operadora puede mitigar excesos o faltantes
en sus cuentas bancarias, para realizar las transacciones diarias de inversiones y
de retiros en los fondos administrados y lograr a su vez eficacia en los controles
de los flujos de efectivo.

El retiro neto esperado como proporcion del activo neto, tomando en cuenta Gnicamente
aquellas variables donde el retiro es mayor al aporte, al 31 de diciembre del
2015, es del 1,21% a un 99% de confianza con dos desviaciones estandar. El
valor que mostraba dicho indicador doce meses atras era de 1,22%., por lo que
se mantiene sin mayor variacion.

Lo anterior significa que la Operadora deberia mantener un monto cercano a los
$145.025,55 en el Fondo para hacer frente a sus obligaciones y en
disponibilidades al cierre del 31 de diciembre de 2015 se tenia $284.538,
cubriéndose de manera holgada las necesidades de liquidez del fondo, sin poner
en riesgo la rentabilidad del mismo.

La relacion efectivo a patrimonio alcanzd niveles de 2,36% al cierre del mes de
diciembre 2015 que en nominal significan $282.859,74, producto de
vencimientos de emisores privados que no se colocaron dados los rendimientos
ofrecidos, por lo que se espera sean colocados en el mes siguiente, pero de
manera responsable y no por bajar este indicador.

VaR de liquidez al 99% de confianza

Fondo Efectivo/Patrimonio
Todos los movimientos Retiros > Aportes Valores Extremos
dic.-15 dic.-14 dic.-15 dic.-14 dic.-15 dic.-14 dic.-15 dic.-14
FPD B 0,73% 0,76% 1,21% 1,22% 3,18% 3.27% 2,36% 2,75%
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C) Riesgo de crédito

El riesgo de crédito de una inversion se define como la incertidumbre de que un emisor
del instrumento adquirido, o contraparte, no pueda o no quiera hacer frente al
pago de sus obligaciones, ubicdndose en una posicion de impago, también
conocido como riesgo de crédito del emisor.

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

Se lleva un control de las notas de hechos relevantes proporcionados por la SUGEVAL
y de esta manera evidenciar variaciones en las calificaciones por parte de las
agencias calificadoras nacionales. Con esta informacion, la administracion y los
comités pueden tomar decisiones oportunas para mantener las inversiones que
méas le favorezcan a los portafolios de los fondos administrados por la
Operadora, esto velando por el bienestar de los afiliados.

El total administrado en este fondo al mes de diciembre 2015 es de $11,99 millones
aproximadamente, mostrando un crecimiento de 2,58% de forma interanual. A
pesar de que este fondo presenta una importante exposicion al riesgo de crédito,
ya que su nivel al cierre de diciembre 2015, alcanzé un nivel de 34,73% con
respecto al periodo del 2014 que era de un 41,18%. Adicionalmente, al cierre
del periodo la cartera mantiene un 41,17% del total en activos de Gobierno
Central de Costa Rica, que aun siendo de Gobierno no son libres de riesgo, ya
que estan en una moneda diferente a la de circulacién nacional.

Valor en Riesgo consolidado a 1 afio

Fondo dic.-15 dic.-14 cambio
FPDB 34.73% 41,18% -6,46%
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(i)  Limites m&ximos de inversidn por emisor

Los limites maximos de inversion en emisores nacionales y extranjeros, establecidos en
el reglamento de inversiones vigente al 31 de diciembre de 2015, se detalla

como sigue:
Limite Porcentaje de
maximo inversion del Fondo
En valores emitidos por el Banco Central de
Costa Rica y el Ministerio de Hacienda 62,50% 41,17%
En valores emitidos por el resto del sector 35% 10,92%
publico
En valores emitidos por empresas del sector 100% 45,54%
privado
Valores denominados en U.S. dolares, emitidos 50% 0,00%

por emisores extranjeros

Los limites maximos de inversion en emisores nacionales y extranjeros, establecidos en
el reglamento de inversiones vigente al 31 de diciembre de 2014, se detalla
como sigue:

Limite Porcentaje de
maximo inversion del Fondo
En valores emitidos por el Banco Central de
Costa Rica y el Ministerio de Hacienda 64% 31,27%
En valores emitidos por el resto del sector 35% 14,30%
publico
En valores emitidos por empresas del sector 100% 51,66%
privado
Valores denominados en U.S. dolares, emitidos 50% 0,00%

por emisores extranjeros

(Continua)
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(i)  Limites m&ximos de inversion de acuerdo a la calificacion de riesgo

Para las inversiones del fondo en los valores de los emisores anteriormente descritos,
rigen los siguientes limites segun la calificacion de riesgo del instrumento, al 31
de diciembre de 2015 y 2014:

Calificacion Limite maximo
AAA 70%
AA 50%
A 30%
BBB 5%

Se exceptlan de esta condicion los valores emitidos por el Banco Central de Costa Rica
y el Ministerio de Hacienda.

Ademas, deben considerarse las siguientes condiciones:

. Hasta un 5% maximo en un mismo fondo de inversion, y maximo un
10% de las inversiones del fondo en titulos de participacion de fondos de
inversion administrados por una misma sociedad administradora.

. Hasta un 10% de las inversiones del fondo en valores emitidos por un
mismo grupo financiero o grupo de interés econémico privado. No se
contemplan dentro de este limite las inversiones realizadas en valores
emitidos por el Banco Central de Costa Rica y el Ministerio de
Hacienda.

(Continua)
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Al 31 de diciembre de 2015, las disponibilidades e inversiones en emisores de acuerdo
a su calificacion de riesgo en escala local e internacional, son las siguientes:

Sector de Inversion Valor de Mercado % Total Cartera
INTERNACIONAL - 0,00%
SECTOR PUBLICO 6.243.225 52,09%
Valores del Ministerio de Hacienda G 4.934.828 41,17%
tp$ N/A 4.934.828 41,17%
Valores Emitidos por Entidades Publicas No Financieras ICE 698.182 5,83%
Instituto Costarricense de Electricidad ICE 698.182 5,83%
bic4$ AA 534.680 4,46%
bic6$ AA 89.898 0,75%
bic1$ AA 73.604 0,61%
Valores Emitidos por Entidades Financieras Publicas 610.215 5,09%
Banco Crédito Agricola de Cartago BCAC 396.695 3,31%
be$bs AAA 396.695 3.31%
Banco Populary de Desarrollo Comunal BPDC 213.520 1,78%
bpw4$ AA (cri) 110.772 0,92%
bb18$ AA (cri) 102.748 0,86%
SECTOR PRIVADO 5.457.820 45,54%
Valores sector privado financiero 2.737.412 22,84%
Banco BAC San José BSJ 327.495 2.73%
bbb 327.495 2,73%
Scotia Bank SCOTI 326.972 2,73%
bs16$ 286.935 2,39%
bl5e$ 40.037 0,33%
PRIVA PRIVA 606.408 5,06%
cdp$ 606.408 5,06%
BCT BCT 501.547 4,18%
bbct$ 501.547 4,18%
BLAFI BLAFI 324517 2,71%
BBE4$ 324.517 2,71%
BDAVI BDAVI 650.473 5,43%
bde3$ 150.486 1,26%
cdp$ 499.987 4,17%
Titulos de participacién en fondos de inversion 2.179.416 18,18%
BN SAFI BNSFI 30.286 0,25%
thipo SCR AAF 1 30.286 0,25%
Interbolsa INTSF 1.794.341 14,97%
nml$ FII 2- (cri) 985.968 8,23%
fiol FII 4+ (cri) 808.373 6,74%
ACOBO-VISTA VISTA 354.789 2.96%
nml$ FII 3+ (cri) 354.789 2.96%
Titulos de Sector Nacional para la Vivienda (min 15% ) 540.992 4,51%
Mutual Cartago de Ahorro y Préstamo MUCAP 497.040 4,15%
cph$ SCR AA 497.040 4,15%
Fondo de Titularizacion Hipotecaria BN FTHBN 43.952 0,37%
bhac SCR AA 43.952 0,37%
Disponibilidades 284.538 2,37%
TOTAL 11.985.583 100%

(Continua)
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Al 31 de diciembre de 2014, las disponibilidades e inversiones en emisores de acuerdo
a su calificacion de riesgo en escala local e internacional, son las siguientes:

. Valor de
Sector de Inversion % Total Cartera
M ercado

INTERNACIONAL - 0,00%

General Electric GENEL - 0,00%%
SECTOR PUBLICO 5.324.649 45,57%

Valores del Minis terio de Hacienda G 3.654.095 31,27%
p$ N/A 3.654.095 31.27%
Valores Emitidos por Entidades Publicas No Financieras ICE 714.979 6,12%

Instituto Costarricense de Electricidad ICE 714.979

bic2$ AA 572.609 4,90%
bic4$ AA 142.370 1.22%
Valores Emitidos por Entidades Financieras Publicas 955.575 8,18%
Banco Crédito Agricola de Cartago BCAC 253.342 2.17%
bcb3s 253.342 2.17%
Banco Popular y de Desarrollo Comunal BPDC 702.233 6,01%
cdp$ 250.878 2,15%
bb15$ AA (eri) 451.355 3,86%
SECTOR PRIVADO 6.036.229 51,66%

Valores sector privado financiero 2.880.398 24,65%
Banco BAC San José BSJ 527.686 4,52%
ci$ SCR2+ 200.570 1,72%
bbbi$ 327.116 2,80%
Banco Promerica BPROM 899.590 7.70%
ci® SCR 2 899.590 7.70%
Fondo de Titularizaciéon Peiias Blancas FIPB 213.045 1.82%%
phlsb SCR AAA 213.045 1.82%
Scotia Bank SCOTI 287.995 2,46%
bs16% 287.995 2,46%
Banco de Soluciones Costa Rica BASOL 952.082 B8.,15%
cdp$ 952.082 8,15%
Titulos de participacion en fondos de inversion 2.139.127 18,31%
BN SAF1 BNSFI 38.884 0,33%
thipo SCRAAF 1 38.884 0.33%0
Interbolsa INTSF 1.741.533 14.91%
nm1l$ FII 2- (cri) 933.160 7,99%
fiol FII 4+ (cri) 808.373 6,92%
ACOBO-VISTA VISTA 358.710 3.07%
nml$ FII 3+ (cri) 358.710 3,07%
Titulos de Sector Nacional para la Vivienda ( min 15% ) 1.016.704 8,70%
Grupo Mutual Alajuela la Vivienda de Ahorro y Crédito MADAP 756.173 6,47%
cph$ SCR AA 756.173 6,47%
Mutual Cartago de Ahorro y Préstamo MUCAP 199.888 1.71%
cph$ SCR AA 199 888 1.71%
Fondo de Titularizacion Hipotecaria BN FTHBN 60.643 0,529
bhac SCR AA 60.643 0,529
- 0.00%0

Dis ponibilidades 323.275 2,77%

TOTAL 11.684.153 100%
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(iii)  Limites maximos de inversion por instrumento financiero

Las inversiones deben sujetarse a los siguientes limites maximos por instrumento:

Limites Porcentaje de Porcentaje de
inversion del inversién del
Fondo 2015 Fondo 2014
Titulos individuales de deuda emitidos por las
entidades financieras supervisadas por la
Superintendencia General de Entidades 100% 13,38% 27,89%
Financieras con plazo de vencimiento menor a
361 dias
En titulos de participacion emitidos por fondos 10% 18,18% 18,31%
de inversion
En operaciones de recompras o reportos 5% 0,00% 0,00%
En acciones comunes o preferentes 10% 0,00% 0,00%

d) Riesgo legal

El tema de la gestion de riesgos toma cada vez mayor importancia y debe ser enfocada
tanto desde el punto de vista formal como real. El primero, para ajustarse a la
normativa prudencial vigente y evitar posibles pérdidas por multas u otras
sanciones, Yy la gestion real para generar politicas de mitigacién de riesgo, que a
la vez permitan a la Operadora reducir sus exposiciones y definir las coberturas
mas convenientes (ya sean de tipo monetario u operacional).

Los riesgos legales son analizados por las demandas en contra de la Operadora y las
interpuestas por ésta, las cuales son administradas en ejecucion y control por la
Direccion Juridica del BNCR; cada proceso legal es cargado en un programa
informatico denominado File Master, del cual se extrae la base de datos.

Se considera que el tema de “riesgos legales”, dentro de la Operadora, puede dividirse
en cinco grandes areas: riesgo relacionados con clientes, riesgos relacionados
con emisores y el mercado financiero, riesgos relacionados con los entes
reguladores y fiscalizadores, riesgos internos y por ultimo los riesgos de la red y
el entorno cibernético.
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Los resultados obtenidos ayudaran a mitigar los factores a los que se vean expuestos la
Operadora y los fondos en todo lo relacionado al riesgo legal.

El riesgo de la Operadora y los fondos se valora por medio de las evaluaciones
cualitativas que realiza la SUPEN en forma semestral, quienes utilizan como
base el Modelo de Evaluacion Cualitativa, el cual comprende tres modulos:
Evaluacion de la gestion del Riesgo Operativo, Evaluacion del Cumplimiento
Normativo y Evaluacién de la Tecnologia de Informacion.

Respecto del cumplimiento de la Ley 8204 se realizan evaluaciones tanto a lo interno
de la Operadora como por parte de la Direccion de Riesgos de Cumplimiento
del BNCR, a fin de asegurar la adopcién de dicha norma legal.

Los eventos por litigios relacionados con la Operadora, y registrados en la base de datos
de la Direccion Juridica (File Master), son sujetos de analisis mensuales en
conjunto con los procesos judiciales del BNCR, que permiten estimar la pérdida
esperada para esta Subsidiaria y un Valor en Riesgo a un afio con niveles de
confianza del 95% y del 99%.

e) Riesgo operativo

El riesgo operativo es el riesgo de pérdidas potenciales, directas o indirectas,
relacionadas con los procesos de operacion de la Operadora, con el personal, la
tecnologia y la infraestructura, ademas de factores externos que no estan
relacionados con los riesgos de crédito, de mercado y de liquidez. Este riesgo es
inherente al sector en que la Operadora funciona y a todas sus actividades
principales. Se manifiesta de varias formas, especialmente como fallos, errores,
interrupciones de negocios 0 comportamiento inapropiado de los empleados y
podria causar pérdidas financieras, sanciones por parte de entidades reguladoras
o0 dafios a la reputacion de la Operadora.

La gerencia de cada area de negocio es la principal responsable del desarrollo e
implementacion de los controles del riesgo operacional. Esta responsabilidad es
respaldada por el desarrollo de normas de administracién del riesgo operacional
en las siguientes areas:

i. Adecuada segregacion de funciones, incluyendo la independencia en la
autorizacion de transacciones.
ii. Requerimientos sobre el adecuado monitoreoy reconciliacién de
transacciones.
iii. Cumplimiento con las disposiciones de los reguladores y legales.

(Continua)
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iv. Comunicacion y aplicacion de guias de conducta o normas de ética.
v. Control del riesgo por medio de herramientas de medicion.

vi. Comunicacion de las pérdidas operativas y proposicion de soluciones.

vii. Planeamiento integral para la recuperacion de actividades, incluyendo
planes para restaurar operaciones clave y apoyo interno y externo para
asegurar la prestacion de servicios.

viii. Capacitacion del personal.

ix. Desarrollo de actividades para mitigar el riesgo, incluyendo politicas de
seguridad.

Ademas, se cuenta con la Unidad de Administracion Integral del Riesgo (UAIR) a nivel
de conglomerado, la cual provee los resultados necesarios en materia de riesgo
operativo.

Estas politicas establecidas por el Banco Nacional de Costa Rica a nivel de
conglomerado, estdn respaldadas por un programa de revisiones periddicas
supervisadas por la Auditoria Interna y los resultados de estas revisiones se
comentan con el personal de la Operadora.

En las areas de riesgo operativo se ha alcanzado un nivel importante en el marco de
gestion cualitativa y cuantitativa, de manera que se cuenta con un mapeo para
este tipo de riesgo en los procesos estratégicos, asi como los ejercicios de
estimacion de un VaR Operativo mediante la simulacion del cargo de capital por
este concepto.

El modelo disefiado por el equipo de la Operadora busca minimizar los riesgos
operacionales en los procesos del negocio de la Operadora, mediante planes de
accion correctivos en los procesos que enfrentan debilidades y la aplicacion de
un esquema de autoevaluacion basado en riesgos.

Es importante promover y fortalecer la cultura de riesgo en general y la de prevencion,
y fortalecer la comunicacion y el compromiso de los niveles ejecutivos con la
administracion efectiva de riesgos, sistema que esta utilizando la Operadora para
mitigar los riesgos que se presenten en la Operadora y en los fondos
administrados.

En la gestion del riesgo operativo, a partir del 2006 se incorporé la evaluacion
cualitativa semestral por parte de la Direccion de Coordinacién con Entes
Reguladores, con base en el documento de estandares minimos definido por la
SUPEN.

(Continua)
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Con el fin de incorporar un indicador integral de medicion del riesgo operativo para la
Operadora, a partir de agosto de 2006 se desarrollé un indicador RORAC
(Rentabilidad ajustada por riesgo), que considera los siguientes factores:

La rentabilidad neta anual de la Operadora

VaR de mercado a un afio para las inversiones propias

VaR de crédito a un afio para las inversiones propias

VaR de riesgos legales de la Operadora

Cuantificacion del riesgo operativo de la Operadora con base en el beta
definido por el modelo estandar de Basilea para la actividad de
administracion de activos

®oo0 o

Este indicador ha permitido medir la gestion de la Operadora en su relacion rentabilidad
/ riesgo y definir limites de tolerancia especificos para la gestion de los riesgos
operativos identificados.

Se debe incluir como parte de la gestion del riesgo operativo, la funcion de fiscalizacion
que cumple la Auditoria Interna de la Operadora.

(10)  Hechos relevantes

A partir del 1 de abril del 2010, se implement6 el calculo de impuesto sobre la renta de
los titulos en cartera con base devengada. La metodologia implementada
contemplé todos los instrumentos que componen los portafolios, a excepcion de
los titulos cero cupones que se implementaron en julio 2010. Para estos ultimos
instrumentos, la metodologia consta de dos opciones: la primera que se basa en
un factor que determina el emisor de acuerdo al monto en circulacion de la
emisién y el precio asignado; y la otra alternativa se usa cuando este factor no se
tiene disponible y consiste en una estimacion.

(Continua)
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Valor razonable de los instrumentos financieros

La comparacion de los valores en libros y los valores razonables de todos los activos y
pasivos financieros que son llevados al valor razonable para el mes de diciembre
2015y 2014 se muestra en el siguiente detalle:

2015 2014
Valor en Libros Valor Razonable Valor en Libros ~ Valor Razonable
Activos Financieros
Disponibilidades 284.538 284.538 323.275 323.275
Inversiones disponibles para la venta 11.701.045 11.701.045 11.360.878 11.360.878
Productos por cobrar asociado a inversiones 62.162 62.162 78.988 78.988
12.047.745 12.047.745 11.763.141 11.763.141

Estimacion del valor razonable

Las siguientes presunciones fueron establecidas por la Administracion para estimar el
valor razonable de cada categoria de instrumento financiero en el balance
general:

@ Efectivo, intereses acumulados por cobrar, cuentas a cobrar, depdsitos a la vista
y a plazo/valores comprados bajo acuerdo de reventa, intereses acumulados por
pagar y otros pasivos.

Para los instrumentos financieros anteriores, el valor en libros se aproxima a su valor
razonable por su naturaleza a corto plazo.

(b) Inversiones en valores.

Para los valores disponibles para la venta que se cotizan en mercados activos, el valor
razonable es determinado por el precio de referencia del instrumento publicado
en sistemas electronicos de informacion bursatil. Cuando no estan disponibles
los precios independientes, se determinan los valores razonables usando técnicas
de valuacion con referencia a datos observables del mercado. Estos incluyen los
analisis de flujos de efectivo descontados y otras técnicas de valuacion
comunmente usados por los participantes del mercado.

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

Inversiones disponibles para la venta

Inversiones disponibles para la venta

2015
Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3 Total
11.701.045 - - 11.701.045
2014
Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3 Total
11.360.878 - - 11.360.878

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 idéenticos.

» 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.

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

Mediante varios acuerdos el Consejo Nacional de Supervision del Sistema Financiero
(el Consejo), acordd implementar parcialmente a partir del 1 de enero de 2004
las Normas Internacionales de Informacion Financiera (NIIF), promulgadas por
la Junta de Normas Internacionales de Contabilidad.

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

emisores no financieros”.

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,

(Continua)
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SUGEVAL, SUPEN, SUGESE y a los emisores no financieros” (la Normativa),
en el cual se adoptaron las NIIF y sus interpretaciones emitidas por el Consejo
de Normas Internacionales de Informacion 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 1l de la Normativa
anteriormente sefialada.

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

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

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

A continuacién se detallan algunas de las principales diferencias entre las normas de

contabilidad emitidas por el Consejo y las NIIF, asi como las NIIF 6 CINIIF no
adoptadas aun:

(Continua)
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a) Norma Internacional de Contabilidad No. 1: Presentacion de Estados
Financieros

La presentacion de los estados financieros requerida por el Consejo, difiere en algunos
aspectos de la presentacion requerida por la NIC 1. A continuacion se presentan
algunas de las diferencias mas importantes:

La Normativa SUGEF no permite presentar en forma neta algunas de las transacciones,
como por ejemplo los saldos relacionados con la camara de compensacion,
ganancias o pérdidas por venta de instrumentos financieros, el ingreso y gasto
por diferencias de cambio, el impuesto sobre la renta y otros, los cuales, por su
naturaleza, las NIIF requieren se presenten netos con el objetivo de no
sobrevalorar los activos y pasivos o resultados.

Asimismo, los intereses por cobrar y por pagar se presentan como parte de la cuenta
principal tanto de activo como de pasivo y no como otros activos o pasivos.

b) Norma Internacional de Contabilidad No. 1: Presentacién de los estados
financieros (revisada)

Introduce el término “estado de otro resultado integral” (Statement of Total
Comprehensive Income) que representa los cambios en el patrimonio originados
durante un periodo y que son diferentes a aquellos derivados de transacciones
efectuadas con accionistas. Los otros resultados integrales pueden presentarse
en un estado de resultado integral (la combinacion efectiva del estado de
resultados y los cambios en el patrimonio que se derivan de transacciones
diferentes a las efectuadas con los accionistas en un tnico estado financiero), o
en dos partes (el estado de resultados y un estado de resultado integral por
separado). La actualizacion de la NIC 1 era obligatoria para los estados
financieros correspondientes al 2009. Al 31 de diciembre de 2013, estos
cambios no habian sido adoptados por el Consejo, sin embargo con la
aprobacion de las modificaciones en los Acuerdos 31-04 y 34-02, esta
presentacion es requerida para los estados financieros al 31 de diciembre de
2014.

C) Norma Internacional de Contabilidad No. 7: Estado de Flujos de Efectivo

El Consejo autorizé unicamente la utilizacion del método indirecto. La NIC 7 permite
el uso del método directo e indirecto, para la preparacion del estado de flujos de
efectivo.

(Continua)
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Norma Internacional de Contabilidad No. 8: Politicas Contables, Cambios en las
Estimaciones Contables vy Errores.

La SUGEF ha autorizado en algunos casos que los traslados de cargo relacionados con

e)

impuestos se registraran contra resultados acumulados de periodos anteriores.
Con las modificaciones realizadas al Acuerdo 34-02, se elimina la posibilidad
de efectuar tal tratamiento a los traslados de cargos relacionados con impuestos,
y se elimina la diferencia entre las Normas Internacionales de Informacién
Financiera y la normativa contable emitida por el Consejo, para los estados
financieros al 31 de diciembre de 2014.

Norma Internacional de Contabilidad No. 12: Impuesto a las Ganancias

El Plan de Cuentas SUGEF, presenta las partidas de activos, pasivos e ingresos y gastos

f)

por impuesto de renta diferido de manera separada. La NIC 12 permite presentar
los activos y pasivos de manera neta cuando surgen de una misma entidad fiscal.
El ingreso o gasto de acuerdo con NIC 12, se debe presentar como parte del
impuesto sobre la renta total, de manera neta.

Norma Internacional de Contabilidad No. 16: Propiedad Planta y Equipo

La normativa emitida por el Consejo requiere la revaluacion de los bienes inmuebles

por medio de avaltos de peritos independientes al menos una vez cada cinco
afios eliminando la opcidn de mantenerlos al costo o revaluar otro tipo de bien.

Adicionalmente, la SUGEF ha permitido a algunas entidades reguladas convertir

(capitalizar) el superavit por revaluacion en capital acciones, mientras que la
NIC 16 solo permite realizar el superavit por medio de la venta o depreciacién
del activo. Una consecuencia de este tratamiento es que las entidades reguladas
que presenten un deterioro en sus activos fijos, deberan reconocer su efecto en
los resultados de operacidn, debido a que no se podria ajustar contra el capital
social. La NIC 16 indica que el deterioro se registra contra el superavit por
revaluacion y si no es suficiente, la diferencia se registra contra el estado de
resultados. Con las modificaciones a los Acuerdos 31-04 y 34-02, para los
estados financieros al 31 de diciembre de 2014, se elimina la opcion de
capitalizar el superavit por revaluacion de activos.

La NIC 16 requiere que las propiedades, planta y equipo en desuso se continlen

depreciando. La normativa emitida por el Consejo permite que las entidades
dejen de registrar la depreciacion de activos en desuso y se reclasifiqguen como
bienes realizables.
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Q) Norma Internacional de Contabilidad No. 18: Ingresos ordinarios

El Consejo permitié a las entidades financieras supervisadas el reconocimiento como
ingresos ganados de las comisiones por formalizacion de operaciones de crédito
que hayan sido cobradas antes del 1 de enero de 2003. Adicionalmente, permitid
diferir el 25% de la comision por formalizacion de operaciones de crédito para
las operaciones formalizadas durante el afio 2003, el 50% para las formalizadas
en el 2004 y el 100% para las formalizadas en el afio 2005. La NIC 18 requiere
del diferimiento del 100% de estas comisiones por el plazo del crédito.

Adicionalmente permitio diferir el exceso del neto del ingreso por comisiones y el gasto
por compensacioén de actividades tales como la evaluacion de la posicion
financiera del tomador del préstamo, evaluacién y registro de garantias, avales u
otros instrumentos de garantia, negociacion de las condiciones relativas al
instrumento, preparacién y procesamiento de documentos y cancelacién de
operacion. La NIC 18 no permite diferir en forma neta estos ingresos ya que se
deben diferir el 100% de los ingresos y solo se pueden diferir ciertos costos de
transaccion incrementales y no todos los costos directos. Esto provoca que
eventualmente podrian no diferirse el 100% de los ingresos ya que cuando el
costo es mayor que dicho ingreso, no difieren los ingresos por comision, ya que
el Consejo permite diferir solo el exceso, siendo esto incorrecto de acuerdo con
la NIC 18 y 39. Con las modificaciones a los Acuerdos 31-04 y 34-02, el
Consejo ha adoptado la contabilizacion de las comisiones y costos de
transaccion de acuerdo con lo establecido en NIC 18 y NIC 29. Sin embargo, se
mantienen algunas diferencias en la forma de realizar algunos registros
relacionados, tal y como se explica a continuacion:

e LOs ingresos por comisiones se reconocen como pasivos y se registran en la
cuenta de ingresos diferidos (pasivo) y los costos directos incrementales se
amortizan en la cuenta de cargos diferidos (activo). NIC 39 considera tales
comisiones y costos incrementales como parte del costo amortizado del
instrumento financiero y no como un activo y pasivo separado.

e El ingreso por comisiones se difiere en la cuenta de otros ingresos y los costos
se amortizan en la cuenta de otros gastos. De acuerdo con la NIC 18 y 39,
tanto los ingresos como los costos, deben presentarse como parte de los
ingresos por intereses del instrumento financiero.

e De acuerdo con la NIC 39, la tasa de interés efectiva de los instrumentos
financieros se calcula a lo largo de la vida esperada (o cuando sea adecuado en
un periodo mas corto) del instrumento financiero. De acuerdo con la
Normativa SUGEF, la tasa de interés efectiva se debe calcular a lo largo de la
vida contractual del instrumento.
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e De acuerdo con la Normativa SUGEF, en el eventual proceso de adjudicacion
de la garantia de un crédito, los ingresos diferidos y los costos incrementales
pendientes de diferir o amortizar a la fecha, no son considerados dentro del
costo amortizado del instrumento y no se toman en cuenta para el calculo del
valor en libros del bien realizable. De esta manera, al momento de la
adjudicacidn, tales comisiones pendientes de diferir y los costos pendientes de
amortizar, se reconocen en el resultado del periodo.

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

El Consejo requiere que los estados financieros de las Entidades Supervisadas se
presenten en colones como moneda funcional.

) Norma Internacional de Contabilidad No. 27: Estados Financieros
Consolidados y Separados

El Consejo requiere que los estados financieros de las Entidades tenedoras de acciones
se presenten sin consolidar, valuando las inversiones por el método de
participacion patrimonial. La NIC 27 requiere la presentacion de estados
financieros consolidados. Solo aquellas compafiias que dentro de una estructura
elaboran estados consolidados a un nivel superior y que son de acceso al
publico, pueden no emitir estados financieros consolidados, siempre y cuando
cumplan ciertos requerimientos. Sin embargo, en este caso la valoracién de las
inversiones de acuerdo con la NIC 27 debe ser al costo.

En el caso de grupos financieros, la empresa controladora debe consolidar los estados
financieros de todas las empresas del grupo, a partir de un veinticinco por ciento
(25%) de participacion independientemente del control. Para estos efectos, no
debe aplicarse el método de consolidacidn proporcional, excepto en el caso de la
consolidacion de participaciones en negocios conjuntos.

Las reformas a la NIC 27 efectuadas en el afio 2008, requiere que los cambios en la
participacion en capital de una subsidiaria, mientras el Grupo mantiene control
sobre ella, sean registrados como transacciones en el patrimonio. Cuando el
Grupo pierde el control sobre una subsidiaria, la Norma requiere que las
acciones mantenidas en la actualidad sean revaluadas a su valor razonable con
cambios en resultados. La reforma a la NIC 27 pasara a ser obligatoria para los
estados financieros consolidados del Grupo correspondientes al 2010. El
Consejo no ha adoptado los cambios a esta norma.
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Con las modificaciones a los Acuerdos 31-04 y 34-02, las cooperativas de ahorro y
crédito y la Caja de Ahorro y Préstamos para la Educacion, como controladoras,
no consolidaran los estados financieros intermedios y anuales auditados de las
participaciones en empresas como funerarias y otras de indole diferente a la
actividad financiera y bursatil, excepto las empresas propietarias o0
administradoras de los bienes muebles o inmuebles de la cooperativa, las cuales
se consolidarén.

J) Norma Internacional de Contabilidad No. 28: Inversiones en Asociadas

El Consejo requiere que independientemente de cualquier consideracién de control, las
inversiones en compafiias con participacion del 25% o maés, se consoliden.
Dicho tratamiento no esta de acuerdo con las NIC 27 y 28.

K) Norma Internacional de Contabilidad No. 32: Instrumentos Financieros:
Presentacion e informacion a Revelar

La NIC 32 revisada provee de nuevos lineamientos para diferenciar los instrumentos de
capital de los pasivos financieros (por ejemplo acciones preferentes). La
SUGEVAL autoriza si estas emisiones cumplen lo requerido para ser
consideradas como capital social.

) Las actualizaciones a la NIC 32, Instrumentos financieros: Presentacién e
informacion a revelar, y a la NIC 1, Presentacién de los estados financieros —
Instrumentos financieros con opcidn de venta y obligaciones gue surgen en la

liguidacién,

Requieren que los instrumentos con opcién de venta y los instrumentos que imponen a
la entidad una obligacion de entregar a otra parte una participacion proporcional
en los activos netos de la entidad solo en la liquidaciéon de la entidad, se
clasifiqguen como instrumentos de patrimonio si se cumplen ciertas condiciones.
Estos cambios no han sido adoptados por el Consejo.

m) Norma Internacional de Contabilidad No. 37: Provisiones, Activos
Contingentes y Pasivos Contingentes

La SUGEF requiere que para los activos contingentes se registre una provision para
posibles pérdidas. La NIC 37 no permite este tipo de provisiones.
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Norma Internacional de Contabilidad No. 38: Activos Intangibles

Para los bancos comerciales, indicados en el articulo 1 de la Ley Orgéanica del Sistema

0)

Bancario Nacional, Ley 1644, los gastos de organizacion e instalacion pueden
ser presentados en el balance como un activo, pero deben quedar amortizados
totalmente por el método de linea recta dentro de un periodo maximo de cinco
afios. Asimismo, la Normativa SUGEF requiere la amortizacion de los activos
intangibles en un periodo de cinco afios. Lo anterior no esta de acuerdo con lo
establecido en la Norma.

Norma Internacional de Contabilidad No. 39: Instrumentos Financieros
Reconocimiento y Medicion

El Consejo requiere que la cartera de préstamos se clasifique segun lo establecido en el

Acuerdo 1-05 y que la estimacion para incobrables se determine segln esa
clasificacion, ademas que permite el registro de excesos en las estimaciones. La
NIC requiere que la estimacion para incobrables se determine mediante un
analisis financiero de las pérdidas incurridas. Adicionalmente, la NIC no
permite el registro de provisiones para cuentas contingentes. Cualquier exceso
en las estimaciones, debe ser reversada en el estado de resultados.

La NIC 39 revisada introdujo cambios en relacion con la clasificacion de los

instrumentos financieros, los cuales no han sido adoptados por el Consejo.
Algunos de estos cambios son:

o Se establece la opcion de clasificar los préstamos y las cuentas por cobrar
como disponibles para la venta.

o Los valores cotizados en un mercado activo podran clasificarse como
disponibles para la venta, mantenidos para negociar 0 mantenidos hasta
su vencimiento.

o Se establece la denominada “opcion de valor razonable” para designar
cualquier instrumento financiero para medicion a su valor razonable con
cambios en utilidades o pérdidas, cumpliendo una serie de requisitos
(por ejemplo que el instrumento se haya valorado a su valor razonable
desde la fecha original de adquisicion).

o La categoria de préstamos y cuentas por cobrar se amplio para incluir a
los préstamos y cuentas por cobrar comprados y no cotizados en un
mercado activo.
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Las compras y las ventas de valores convencionales deben registrarse utilizando
unicamente el método de la fecha de liquidacion.

De acuerdo con el tipo de entidad, los activos financieros deben ser clasificados como
se indica a continuacion:

a) Carteras Mancomunadas.
Las inversiones que conforman las carteras mancomunadas de los fondos de
inversion, fondos de pension y capitalizacion, fideicomisos similares, y OPAB
deben clasificarse como disponibles para la venta.

b) Inversiones propias de los entes supervisados.
Las inversiones en instrumentos financieros de los entes supervisados deben ser
clasificadas en la categoria de disponibles para la venta.

Las inversiones propias en participaciones de fondos de inversion abiertos se deben
clasificar como activos financieros negociables. Las inversiones propias en
participaciones de fondos de inversién cerrados se deben clasificar como
disponibles para la venta.

Los supervisados por SUGEVAL y SUGEF pueden clasificar otras inversiones en
instrumentos financieros mantenidos para negociar, siempre que exista una
manifestacién expresa de su intencion para negociarlos en un plazo que no
supere los noventa dias contados a partir de la fecha de adquisicion.

Los Bancos supervisados por SUGEF no pueden clasificar inversiones en instrumentos
financieros como mantenidos hasta el vencimiento.

Las clasificaciones mencionadas anteriormente no necesariamente concuerdan con lo
establecido por la NIC.

La reforma a la NIC 39, aclara los principios actuales que determinan si riesgos
especificos o porciones de flujos de efectivo califican para ser designados dentro
de una relacion de cobertura. La enmienda pasara a ser obligatoria para los
estados financieros correspondientes al 2010 y requerird una aplicacion
retrospectiva. Esta reforma no ha sido adoptada por el Consgjo.

9)] Norma Internacional de Contabilidad No.40: Propiedades de Inversion

La NIC 40 permite escoger entre el modelo de valor razonable y el modelo de costo,
para valorar las propiedades de inversion. La normativa emitida por el Consejo
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permite Unicamente el modelo de valor razonable para valorar este tipo de
activos excepto en los casos que no exista clara evidencia que pueda
determinarlo.

Norma Internacional de Informacién Financiera No. 3: Combinaciones de
Negocios (revisada)

La NIIF 3 revisada, Combinaciones de negocios (2008), incluye los siguientes cambios:

La definicién de “negocio” fue ampliada, lo cual probablemente provocard que mas
adquisiciones reciban el tratamiento de “combinaciones de negocios”.

Las contrapartidas de caracter contingente se mediran a su valor razonable y los
cambios posteriores se registraran en los resultados del periodo.

Los costos de transaccion, salvo los costos para la emisién de acciones e
instrumentos de deuda, se reconoceran como gastos cuando se incurran.

Cualquier participacion previa en un negocio adquirido se medira a su valor
razonable con cambios en resultados.

Cualquier interés no controlado (participacion minoritaria) se medird ya sea a su
valor razonable o a la participacion proporcional en los activos y pasivos
identificables de la adquirida, transaccion por transaccion.

La NIF 3 revisada pasara a ser obligatoria para los estados financieros

correspondientes al 2010 y sera aplicada de forma prospectiva. Con las
modificaciones a la normativa contable aplicable a partir del 1 de enero de 2014,
el Consejo adopta esta Norma. Sin embargo, establece que la combinacion de
negocios entre entidades bajo control comun, se deberian efectuar tomando los
activos y pasivos a su valor razonable.

Norma Internacional de Informacién Financiera No. 5: Activos no Corrientes
Mantenidos para la Venta y Operaciones Descontinuadas

El Consejo requiere el registro de una estimacion de un veinticuatroavo mensual para

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

Las actualizaciones a la Norma Internacional de Informacién Financiera No. 7
Instrumentos financieros: Informacién a revelar

En marzo de 2009, el Comité de Normas Internacionales de Contabilidad emiti6 ciertas

enmiendas a la Norma Internacional de Informacién Financiera 7 Instrumentos
Financieros: Informacion a Revelar. Estas requieren revelaciones mejoradas
sobre las mediciones del valor razonable y sobre el riesgo de liquidez en
relacion con los instrumentos financieros.

Las enmiendas requieren que las revelaciones sobre la medicion del valor razonable

utilicen una jerarquia de valor razonable de tres niveles que refleje la
importancia de los datos utilizados en la medicion del valor razonable de los
instrumentos financieros. Se requieren revelaciones especificas cuando las
mediciones del valor razonable sean clasificadas en el nivel 3 de la jerarquia
(datos importantes no observables). Las enmiendas requieren que cualquier
transferencia significativa entre el nivel 1 y el nivel 2 de la jerarquia de valor
razonable sea revelada por separado y que se haga una distincion entre las
transferencias hacia cada nivel y desde cada nivel. A su vez, se requiere la
revelacion de cualquier cambio con respecto al periodo anterior en la técnica de
valoracion utilizada para cada tipo de instrumento financiero, incluidas las
razones que justifican ese cambio.

Adicionalmente, se modifica la definicién de riesgo de liquidez y actualmente se

entiende como el riesgo de que una entidad experimente dificultades para
cumplir con las obligaciones relacionadas con pasivos financieros que se
liquidan por medio de la entrega de efectivo u otro activo financiero.

Las enmiendas requieren la revelacion de un analisis de vencimiento tanto para los pasivos

financieros no derivados como para los derivados. Sin embargo, se requiere la
revelacion de los vencimientos contractuales de los pasivos financieros derivados
solamente cuando sean necesarios para comprender la oportunidad de los flujos de
efectivo. En el caso de los contratos de garantia financiera emitidos, las enmiendas
requieren que se revele el monto maximo de la garantia en el primer periodo en que
se pueda exigir su pago. Estas enmiendas no han sido adoptadas por el Consejo.
Con las modificaciones a la normativa contable aplicable a partir del 1 de enero
de 2014, el Consejo adopta esta Norma.
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t) Norma Internacional de Informacién Financiera No. 9, Instrumentos Financieros

La NIIF 9 reemplaza la guia existente en NIC 39 Instrumentos Financieros:
Reconocimiento y Medicion. NIIF 9 establece una guia revisada sobre la
clasificacion y medicion de los instrumentos financieros, incluyendo una nueva
expectativa sobre modelos de pérdidas crediticias para calcular el deterioro de
los instrumentos financieros y la nueva guia para contabilidad de coberturas.
Mantiene la guia relacionada con reconocimiento y el no reconocimiento de los
instrumentos financieros establecida en NIC 39. NIIF 9 es efectiva para los
periodos que inician el 1 de enero de 2018, con adopcion anticipada permitida.

La Norma entra en vigencia para los periodos anuales que inician el 1 de enero de 2018
0 posteriormente. Se permite su aplicacion anticipada. Esta NIIF ain no ha sido
adoptada por el Consejo.

u) Norma Internacional de Informacién Financiera No. 10, Estados Financieros
Consolidados

La NIIF 10 Estados Financieros Consolidados proporciona una definicion de control
revisada y una guia de aplicacion relativa a la misma. Sustituye a la NIC 27
(2008) y a la SIC 12 Consolidacién Entidades con cometido especial y se aplica
a todas las participadas.

Se permite su adopcién anticipada. Las entidades que adopten de forma anticipada la
NIIF 10 tendrdn que adoptar también las normas NIIF 11, NIIF 12, NIC 27
(2011) y NIC 28 (2011) al mismo tiempo y ademas deberan informar del hecho.

Cuando no se produce ningin cambio en la decision de consolidar entre la NIC 27
(2008)/SIC-12 y la NIIF 10 para una participada, el inversor no esté obligado a
realizar ajustes en la contabilidad de su participacion en la participada.

Cuando la aplicacion de los nuevos requerimientos conlleva la consolidacion por
primera vez de una participada que es un negocio, el inversor:

1) determinard la fecha en la que el inversor ha obtenido el control sobre la
participada con arreglo a la NIIF 10;

2) valorard los activos, pasivos y participaciones no dominantes como si la
contabilidad de la adquisicién se hubiese aplicado en dicha fecha.
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Si (2) resulta impracticable, entonces la fecha en la que se considera que se ha realizado
la adquisicion es al inicio del primer ejercicio para el que la aplicacion
retroactiva sea practicable, que podria ser el propio ejercicio corriente

La Norma entra en vigencia para los periodos anuales que inician el 1 de enero de 2013
0 posteriormente. Se permite su aplicacion anticipada. Esta NIIF ain no ha sido
adoptada por el Consejo.

V) Norma Internacional de Informacién Financiera No. 11, Acuerdos Conjuntos

En mayo de 2011 el Consejo emitio, la NIIF 11 Acuerdos Conjuntos, con fecha efectiva
del 1 de enero de 2013. Esta aborda las inconsistencias en los informes de
negocios conjuntos, al exigir un Unico método para dar cuenta de las
participaciones en entidades controladas en forma conjunta. Esta NIIF ain no ha
sido adoptada por el Consejo.

W) Norma Internacional de Informacion Financiera No. 12, Informacién a Revelar
de Intereses en Otras Entidades

En mayo de 2011, el Consejo emiti6 la NIIF 12 Informacion a Revelar de Intereses en
Otras Entidades, con fecha efectiva del 1 de enero de 2013. Requiere que una
entidad revele informacién que ayude a sus usuarios, a evaluar la naturaleza y
los efectos financieros al tener una participacién en otras entidades, incluidas las
entidades controladas de forma conjunta y las entidades asociadas, los vehiculos
de proposito especial y otras formas de inversion que estan fuera del balance.
Esta NIIF ain no ha sido adoptada por el Consejo.

X) Norma Internacional de Informacion Financiera No. 13, Mediciones al Valor
Razonable

Esta norma fue aprobada por el Consejo en mayo 2011, proporciona un Gnico concepto
y procedimiento para determinar el valor razonable, asi como los requisitos de
medicion y uso a través de las NIIF. Sera vigente a partir de 1 de enero de 2013,
y se puede aplicar en forma anticipada. Esta NIIF ain no ha sido adoptada por el
Consejo.
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La CINIIF 10, Estados Financieros Interinos y el Deterioro

Prohibe la reversion de una pérdida por deterioro reconocida en un periodo interino

2)

previo con respecto a la plusvalia, una inversion en un instrumento patrimonial
0 un activo financiero registrado al costo. EI CINIIF 10 se aplica a la plusvalia,
las inversiones en instrumentos patrimoniales y los activos financieros
registrados al costo a partir de la fecha en que se aplicd por primera vez el
criterio de medicién de las NIC 36 y 39, respectivamente (es decir, el 1 de enero
de 2004). EI Consejo permite la reversion de las estimaciones.

CINIIF 12, Acuerdos de Concesion de Servicios

Esta Interpretacion proporciona guias para la contabilizacion de los acuerdos de

concesion de servicios publicos a un operador privado. Esta interpretacion se
aplica tanto a:

las infraestructuras que el operador construya o adquiera de un tercero, para ser
destinadas al acuerdo de prestacidn de servicios; y

las infraestructuras ya existentes a las que el operador tenga acceso, con el fin de
prestar los servicios previstos en la concesién, por acuerdo de la entidad
concedente.

La CINIIF 12 es obligatoria para los estados financieros a partir del 1 de julio del 2009.

aa)

Con las modificaciones a la normativa contable aplicable a partir del 1 de enero
de 2014, el Consejo adopta esta Norma.

CINIIF 13, Programas de Fidelizaciéon de Cliente

Esta Interpretacion ofrece una guia para la contabilizacién en la entidad que concede

créditos - premios a sus clientes por fidelizacion como parte de una transaccion
de venta, que sujetas al cumplimiento de cualquier condicién adicional
estipulada como requisito; los clientes puedan canjear en el futuro en forma de
bienes o servicios gratuitos o descuentos. La CINIIF 13 es obligatoria para los
estados financieros a partir del 1 de enero del 2011. Con las modificaciones a la
normativa contable aplicable a partir del 1 de enero de 2014, el Consejo adopta
esta Norma.
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bb)  CINIIF 14, NIC 19, El Limite de un Activo por Beneficios Definidos,
Obligacién de Mantener un Nivel Minimos de Financiamiento y su Interaccion

Esta Interpretacion se aplica a todos los beneficios definidos post-empleado y a otros
beneficios definidos a los empleados a largo plazo, asimismo considera los
requerimientos de mantener un nivel minimo de financiacion a cualquier
exigencia de financiar un plan de beneficios definido post-empleado u otro plan
de beneficios definido a largo plazo. También abarca la situacién en la que un
nivel minimo de financiacién puede originar un pasivo. La CINIIF 14 es
obligatoria para los estados financieros a partir del 1 de enero del 2011, con
aplicacion retroactiva. Con las modificaciones a la normativa contable aplicable
a partir del 1 de enero de 2014, el Consejo adopta esta Norma.

cc) La CINIIF 16, Coberturas de una Inversién Neta en un Negocio en el Extranjero

Esta Interpretacion permite que una entidad que use el método de consolidacion paso a
paso elija una politica contable que cubra el riesgo de tasa de cambio para
determinar el ajuste acumulativo de conversion de moneda que es reclasificado
en resultados durante la enajenacion de la inversion neta en negocios en el
extranjero como si se hubiese usado el método de la consolidacion directo. La
CINIIF 16 es obligatoria para los estados financieros a partir del 1 de julio del
2009. Con las modificaciones a la normativa contable aplicable a partir del 1 de
enero de 2014, el Consejo adopta esta Norma.

dd)  CINIF 17, Distribuciones a los Propietarios de Activos Distintos al Efectivo

Esta Interpretacion ofrece una guia para la contabilizacion de los dividendos por pagar
por la distribucion de activos distintos al efectivo a los propietarios al inicio y
término del periodo.

Si después del cierre de un periodo sobre el que se informa, pero antes de que los
estados financieros sean autorizados para su emision, una entidad declarase un
dividendo a distribuir mediante un activo distinto al efectivo, revelara:

a) lanaturaleza del activo a distribuir;

b) el valor en libros del activo a distribuir a la fecha de cierre del periodo
que se informa; y

(Continua)



-48 -

Fondo Voluntario de Pensiones Complementarias Dolares B

Administrado por BN Vital Operadora de Planes de Pensiones Complementarias, S.A.

Notas a los Estados Financieros

c) si los valores razonables son determinados, total o parcialmente, por
referencia directa a las cotizaciones de precios publicadas en un mercado
activo o son estimados usando una técnica de valuacion y el método
usado para determinar el valor razonable y, cuando se use una técnica de
valuacion, los supuestos aplicados.

La CINIIF 17 es obligatoria para los estados financieros a partir del 1 de julio del 2009.

ee)

Con las modificaciones a la normativa contable aplicable a partir del 1 de enero
de 2014, el Consejo adopta esta Norma.

CINIIF 18, Transferencias de Activos Procedentes de Clientes

Esta Interpretacion ofrece una guia para la contabilizacion de transferencias de

ff)

elementos de propiedad, planta y equipo por parte de las entidades que reciben
dichas transferencias de sus clientes, asimismo sobre los acuerdos en los que
una entidad recibe efectivo de un cliente, cuando este importe de efectivo deba
utilizarse solo para construir o adquirir un elemento de propiedad, planta y
equipo, y la entidad deba utilizar el elemento para conectarse al cliente a una red
0 para proporcionarle un acceso continuo al suministro de bienes o servicios, 0
para ambas cosas. La CINIIF 18 es obligatoria para los estados financieros a
partir del 1 de julio del 2009. Con las modificaciones a la normativa contable
aplicable a partir del 1 de enero de 2014, el Consejo adopta esta Norma.

CINIIF 19, Cancelacion de Pasivos Financieros mediante Instrumentos de
Patrimonio

Esta Interpretacion ofrece una guia para la contabilizacion por una entidad cuando las

condiciones de un pasivo financiero se renegocien y da lugar a que la entidad
que emite los instrumentos de patrimonio para un acreedor de ésta cancele total
o parcialmente el pasivo financiero. La CINIIF 19 es obligatoria para los estados
financieros a partir del 1 de julio del 2010. Con las modificaciones a la
normativa contable aplicable a partir del 1 de enero de 2014, el Consejo adopta
esta Norma.



