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Opiniin

Hemos auditado los estados financieros del Fondo de Inversion Ahorro BCT D = No Diversificado-
(en adelante *el Fondo™), administrado por BCT Sociedad de Fondos de Inversién, 5.A. los cuales
comprenden el estado de activos netos al 31 de diciembre de 2016, los estados de resultado integral,
de cambios en el activo neto y de flujos de efectivo por el afio terminado en esa fecha, v las notas, las
cuales conforman las politicas contables significativas y otra informacion explicativa.

En nuestra opinidn, los estados financieros que se acompafian presentan razonablemente, en todos
sus aspectos importantes, la situacion financiera del Fondo de Inversidn Ahormo BCT D - No
Diversificado- administrado por BCT Sociedad de Fondos de Inversidn, 5.A, al 31 de diciembre de
2016, ¥ su desempefto financiero v sus flujos de efective por ¢l afio terminado en esa fecha, de
conformidad con las dispesiciones de caricter contable emitidas por el Consejo Nacional de
Supervision del Sistema Financiero (CONASSIF) y la Superintendencia General de Valores
(SLUIGEVAL).

Bage para la opinidn

Efectuamos nuestra suditoria de conformidad con las Normas Internacionales de Auditoria (MIA),
MNuestras responsabilidades de acuerdo con dichas normas se describen con mayor detalle en la
seccidn de nuestro informe Responsabilidades del Auditor en lo Auditoria de los Estados
Financieros. Somos independientes del Fondo de conformidad con el Cédigo de Etica para
Profesionales de la Contabilidad del Consejo de Normas Internacionales de Etica para Contadores
(Cadigo [ESBA) en conjunto con los requisitos &ticos relevantes para nuestra auditoria de los estados
financieros en la Repiblica de Costa Rica, y hemos cumplido con las demds responsabilidades éticas
de conformidad con estos requisitos. Consideramos que la evidencia de auditoria que hemos obtenido
es suficiente y apropiada para proporcionar una base para nuestra opinidn.

Asumto de énfasis - Base de eontabilidad

Llamamos la atencidn a la nota 1.b a los estados financieros, en la cual se indica la base de
contabilidad. Los estados financieros han sido preparados con el propdsito de cumplir con las
disposiciones de cardeter contable emitidas por el Consejo Nacional de Supervision del Sistema
Financiero (CONASSIF) v la Superintendencia General de Valores (SUGEVAL). Por tanto, los
estados financieros podrian no ser adecuados para otros fines. Nuestra opinidn no ha sido modificada
COn respecto a este asunto.
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2.

Responsabilidades de la Adminisivacidn y de los encargados del gobierno corporative en relacion
con los estados financleros

La Administracién es responsable de la preparacidn y presentacién razonable de los estados
financieros, de conformidad con las disposiciones de cardcter contable emitidas por el Conssjo
Macional de Supervision del Sistema Financiero (CONASSIF) y la Superintendencia General de
Valores (SUGEVALY), v del control interno que considere necesaria para la preparacion de estados
financiercs que estén libres de errores significatives, debido ya sea a fraude o error.

En [a preperacion de los estados financieros, la Administracion es responsable de evaluar la capacidad
del Fondo para continuar como negocio en marcha, de revelar, cuando corresponda, asuntos relativos
al negocio en marcha y de utilizar la base de contabilidad del negocio en marcha, a menos que la
Administracidn tenga la intencidn de liguidar ¢l Fondo o cesar sus operaciones, o bien no exista una
alternativa realista de proceder de una de estas formas,

Los encargados del gobierno corporativo son responsables de supervisar el proceso de presentaciin
de la informacidn financiera del Fondo.

Responsabilidades del auditor en la auditoria de los estados financieros

Muestros objetivos son obtener una seguridad razonable acerca de si los estados financieros en su
conjunto estin libres de errores significativos, debido ya sea a fraude o error, y emitir un informe de
auditorfa que incluya nuestra opinidn. La seguridad razonable es un alto nivel de seguridad; sin
embargo, no es una garantia de que una auditoria efectuada de conformidad con las NIA sfempre
detectard un error significativo cuando exista, Los errores pueden surgir por fraunde o error y se
consideran significativos si individualmente o en el agregado podrian llegar a influir en las decisiones
econdmicas de los usuarios tomadas con base en estos estados financieros.

Como parte de una auditoria de conformidad con las NIA, ejercemos nuestro juicio profesional vy
mantenemos el escepticismo profesional durante la auditoria, v ademads:

= [ldentificamos y evaluamos los riesgos de errores significativos de los estados financieros, debido
ya sea a fraude o error; diseflamos v efectuamos procedimientos de auditoria en respuesta a esos
riesgos; v obtenemos evidencia de auditoria suficiente y apropiada para proveer una base para
nuestra opinidn. El riesgo de no detectar un error significativo que resulte del fraude es mayor
que uno que resulte del error, ya que el fraude puede implicar confabulacidn, falsificacion,
omisiones intencionales, representaciones errdneas o la evasion del control interno.

= Obtenemos un entendimiento del control interne relevante a la auditoria parn discfiar
procedimientos de auditoria que sean apropiados en las circunstancias, pero no con ¢l propdsito
de expresar una opinion sobre la efectividad del control interno del Fondo.

» Evaluamos lo adecundo de las politicas de contabilidad utilizadas v de la razonabilidad de las
estimaciones contables y revelaciones relacionadas efectuadas por la Administracidn,
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=  Concluimos sobre lo apropiado del uso de la base de contabilidad del negocio en marcha por parte
de ln Administracién y, con base en la evidencia de auditoria obtenida, concluimos sobre si existe
una incertidumbre material en relacion con eventos o condiciones que podrian originar una duda
significativa sobre la capacidad del Fondo para continuar como negocio en marcha. Si concluimos
que existe una incertidumbre material, debemos Hamar la atencidn en nuéstro informe de auditoria
a las revelaciones relacionadas en los estados financieros o, % dichas revelaciones son
inadecuadas, modificar nuestra opinidn, Nuestras conclusiones estin basadas en la evidencia de
auditoria obtenida a la fecha de nuestro informe de auditoria. Sin embargo, los eventos o
condiciones futuras podrian causar que el Fondo deje de continuar como negocio en marcha.

* Evaluamos la presentacién general, la estructura y el contenido de los estados financieros,
incluidas las revelaciones, v si log estados financieros representan las transacciones subyacentes
¥ los eventos en una forma que logra una presentacion razonable.

Les informamos a los encargados del gobierno corporative lo relativo, entre otros asuntos, al alcance
¥ a la oporunidad planeados de [a auditorin ¥ a los hallazgos significativos de la auditoria, incluida
cealquier deficiencia significativa en el control interno que identifiguemos durante nuestra auditoria.

%-:Qg KFPHE L

23 de febrero de 2017

San José, Costa Rica

Mynor Pecheco Solano

Miembro No, 4596
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Vence el 3/09/2017 adherido y cancelado en el original




FONDO DE INVERSION AHORRO BCT D - NO DIVERSIFICADO

ADMINISTRADO POR BCT SOCIEDAD DE FONDOS DE INVERSION, 5.4,

Estado de Activos Netos
Al 31 de diciembre de 2016
{Can cifras correspondientes de 201 5)
{En US délares)
Mota 2016 2015
Activos;
Efective 4 3.473.3%94 11.92%.699
Inversiones (véase Estado de Inversiones) 201,627,523 17.036,765
Intereses por cobrar B3.265 55850
Total activos 25,184,182 29.022.314
Pasivos:!
Beneficios por pagar & inversionisias - B3.743
Sumas por invertir de clientes 3 3.125 2379
Cuentas por pagar a instituciones pablicas 4456 307
Comisiones por pagar 3 4414 4.994
Impuesto sobre la renta diferido 7 & 2
Total pasivos T7.99] 91.423
Activo neto: 25.176,191 28.930.891
Composicidn del valor del activo neto:
Centificados de titulos de participacion 1Lk 25.137.622 28.930.519
Capital pagado en exceso 4,125 -
Ganancia (pérdida) no realizada en valuacién inversiones 24 (389)
Utilidades por distribuir 34.420 &6l
Total activo neto 25.176.191 25.930.891
Cantidad de certificados de titulos de participacicn 1.k 25.137.622 28030619
Valor del activo neto por titulo de participacion 1.0015 1.0000
|
Ariel Vishnia Baruch A boa _;E-E;q R‘lvm,,--"
Representante Legal ontador

Las notas adjuntas son una parte integral de estos estados financieros,




FONDY DE INVERS [ON AHORRO BCT D - MO DIVERSIFICADD
ADMINISTRADO POR BCT SOCIEDAD DE FONDOS DE INVERSION, S.A.
Estado de Resultados Integral
Afo terminado el 21 de diciembre de 2016

{Con cifras correspondientes de 201 5)
(En U5 dolares)
Mota 2016 2015

Ingresos:

Ingresos por intereses sobre inversiones en valores, nelo & 605,393 480,153

Ingresos por intereses sobre cuentas corrientes T0.477 78.261

Gananci neta en venia de inversiones disponibles para fa venta 375 -

Total ingresos 676.245 558.414

Ciastos:

Comisidn por sdministracion del Fondo 3 207.990 219.541

Pérdida nets en venia de inversiones dispenibles paras ln venta - 17

Total gastos 207.990 219.558
Litilidad antes del impuesto sobre la renta 468,255 338856
Impuesto sobre la rents 7 3.567 3925
Utilidad neta del afio 464 688 334,931
Oitros resultados integrales, neto de impuesto 413 (2.809)
Resultados integrales iotales del ano 465.101 332122
Utilidades por titulo participacién basicas y diluidas 0,0185 0,0116
Ariel Vishnia Baruch '__I—III:- Hmmi :
Representante Legal niadar

Las notas adjuntas son una parte integral de estos estados financieros,



FOMDO DE IMVERSHN AHOREG BT D - NO DIVERSIFICAD
ADMIMISTRADO POR BOT SOCIEDAD DE FONDDS DE INVERSION, S 4
Estado de Combios en los Aotives Metos
Aflo terminado ef 31 de diclembre d= 2006
(o cifFas sorregpondicnies di 2015)

(En LIS ddlanes)

Capital Cianancis (pérdida)
Miimeno de Cenificsdos s pagadoon exoess oo renlizada por

certilbeados litalos de jpor b colocecidn de vl uncsien de Litilidmdes
Mots _departicipacidn  _ participecids = _ paticipscicacs  __imvenimes  _ por disribuir Tatal

Saldos al | de enero de 3015 ik 14.811.797 4. E11_T9T = 2.4__1_[]_ (2506 14811531
Trnssceinncs con |os wenedores de participaciones registmidss

directamente oo el aotivo neto
Fondos recibidos de los everssonistas durante o afo TH0.089.952 230 089 353 - . 229069952
Ligaidacsin de participaciones a los inversionistes dummic of wfo (214.97]. 130y (214,971,130} - . - (214571130}
‘Uitilidades distribuidas a los inversionlstas demnte el alo - * - - (I3LET4) (331.874)
Total de transaceiomes. oon (02 aedones de pariscipaciones regesiradas;

direcmrmente a el sctive polo 2930610 M E0EIR - 2420 [EXC T 2R.5594. 765
Aumonio de aotivos nelos BT e
Uitidad netn ded aile - . . - 334.93) 334,951
CHres ressiltados imegrales dod alo {LE0%) - {2.808]
Teal aumento en sctivid nelos - - {2 8EH 134831 331132
Saldos al 3] de diciembre de 2005 Lk AL 93 R0 IEO30G1D {3803 Gl ZRO50 891
Trensacciones com ips ienedores do participacones negistrudas

directnmenie & ¢l activo neto
Fiondos recibidos de los inversionistes durnsie of aflo 190, IEE 67 1B 182647 7.544 - - 180 154 151
Liguidaciin de participaciones a los isversionsias durante o aflo [ IH3. 575 644) [IBRA75 644 (5415 - . {153 990.063)
Utilidndes distrsbuldas 8 kos imversionistas durnnic e aia - . - - {430,509 [£30.920)
Tﬂﬂ]-ﬂwim“hm&pﬂww

directememic en el sctivo netn 25, 13T 622 215, 13622 &, 125 {359) {430 25K) 4 711,080
Aumenso de activos netes
Lliildded mera del afto & . 4. 688 4l iBE
Oirerd resudindos infegrales del aflo - - 413 =L 2 413
Toinl sumesin & seiives nets - . - 413 464 684 455,101
Saldos al 31 de diczembse do 2016 Ik 25137622 25 13041 41235 4 3a.420 15174, L

Amnel Banxch
Representante Legal

Las notas adjanias son ana pane incgral de esios estados financiens




ADMINISTRADO POR BCT SOCIEDAD DE FONDOS DE INVERSION, 5.4,

Estado de Flujos de Efectivo
Ao terminado el 31 de diciembre de 2016
(Cowr cifras correspondientes de 201 5)
{En US délares)
2016 2015
Actividades de operacidn
Liilidad neta del afio 464,688 334,931
Ajustes para conciliar la utilidad neta con el efectivo de las actividades de operacidn
[ngreso por inlereses (6758700 (558.414)
Crastos impuesto sobre s renta 3.567 3.925
Efectivo usado para cambios en;
Beneficios por pagar a inversionistas (83.743) 26.493
Sumas por invertir de clientes 746 (12.742)
Comisiones por pagar (5800 2312
Intereses cobrados G48.455 537.366
[mpuesto sobre [a renta corriente pagado (3.428) {3.678)
Efectivo neto provisto por las actividades de operacidn 353.835 330,193
Actividades de inversiém
Compea de inversiones disponibles para ln venta {106.44%.59T) (111.659.376)
Venta de inversiones disponibles para la venta 101.859.258 108.378.148
Efective neto usado por las actividades de inversion {4.590.339) {3.281.228)
Actividades de financiamienio
Fondos recibidos de los inversionistas 180,190,191 220.089.952
Ligquidecidn de participaciones a los inversionistas (183.979.063) {214.971.130)
Litilidades distribuidas a los inversionistas {430.929) (331.874)
Efectivo neto (usado) provisio por las actividades de financiamiento {4.219.801) 13,786,948
{Disminucién) auments en efectivo (B.456.305) 10,835.913
Efectivo al inicio del afio 11.929.699 1.093.786
Efectivo al final del afio 3.473.3%4 11.920,600
.--""-"'.‘-_‘II S o
T i — i e@ i‘ cp
Ariel Vishnia Baruch Al boa Montero Iy Ivas
Representante Legal ontador " Auditor Interno

Las notas adjuntas zon una parte integral de estos estados financieros,

i
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Fondo de Inversién Ahorro BCT D — No Diversificado-
Administrado por
BCT Sociedad de Fondos de Inversion, S.A.

Notas a los Estados Financieros

31 de diciembre de 2016

Resumen de operaciones v de politicas importantes de contabilidad

(a) Organizacion del Fondo

El Fondo de Inversion Ahorro BCT D-No Diversificado (en adelante “el Fondo™),
administrado por BCT Sociedad de Fondos de Inversién, S.A. (en adelante “la
Compaiiia”, fue constituido el 30 de marzo de 2009, mediante resolucion SGV-R-
2035. Es un fondo abierto, liquido en US délares (US$) y sobre una base de
cartera mixta local y/o internacional con intereses fijos o ajustables, inicié
operaciones a partir del 12 de mayo de 2009.

El 6 de enero de 2015, de acuerdo a Ja resolucién de la Superintendencia General de
Valores SGV-R-2991, se autoriza la modificacién para cambiar su clasificacion
de Diversificado a No diversificado.

Un fondo de inversion es el patrimonio integrado por aportes de personas fisicas o
juridicas para su inversién en valores, u otros activos autorizados por la
Superintendencia General de Valores, que administra una Sociedad de Fondos de
Inversién por cuenta y riesgo de los que participan en el Fondo. Tales aportes en
el Fondo estan documentados mediante certificados de titulos de participacion. El
objetivo de los Fondos es maximizar la plusvalia sobre el monto invertido, a
través de la administracion de titulos valores, cuyo rendimiento esta relacionado
con el comportamiento del valor de mercado de tales titulos valores.

El objetivo del Fondo es la adquisicidén de valores y/o titulos valores, seleccionados de
acuerdo con los criterios del Comité de Inversidn sobre diversificacion de riesgo,
seguridad y rentabilidad atractiva, por medio de la colocacién entre el publico
inversionista, de participaciones representativas de su patrimonio, logrando de
esta manera la administracion de los recursos y valores de terceras personas.

Al 31 de diciembre de 2016 y 2015, el Fondo no tiene empleados. Las actividades del

Fondo son administradas por BCT Sociedad de Fondos de Inversion, S.A., la cual
es una entidad propiedad total de Corporacién BCT, S.A.

{Contintia)
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Fondo de Inversién Ahorro BCT D — No Diversificado-
Administrade por
BCT Sociedad de Fondos de Inversién, S.A.

Notas a los Estados Financieros

BCT Sociedad de Fondos de Inversidn, S.A. fue constituida como sociedad andnima en

(b)

octubre de 1996, bajo las leyes de la Republica de Costa Rica. Como sociedad
administradora de fondos de inversién estd supeditada a las disposiciones de la
Ley Reguladora del Mercado de Valores y, por ende, a la supervisién de la
Superintendencia General de Valores (SUGEVAL). Su principal actividad
consiste en administrar fondos y valores a través de la figura del Fondo de
Inversion. Sus oficinas se ubican en Calle 0, Avenida 0 y 1, San José, Costa Rica.

Base de contabilidad

Los estados financieros han sido preparados con base en las disposiciones de cardcter

()

contable, emitidas por el Consejo Nacional de Supervisién del Sistema Financiero
(CONASSIF) y por la Superintendencia General de Valores (SUGEVAL).

Moneda

Los estados financieros y sus notas se expresan en US dolares (US$). La unidad

(d)

monetaria de presentacion de los estados financieros es el US délar, debido a que
las transacciones son denominadas en esa moneda. Los certificados de titulos de
participacion del Fondo, estin emitidos en US délares y las distribuciones y
liquidacién de inversiones a los inversionistas se efectilan en esa moneda.

Valor razonable

Los estados financieros son preparados sobre una base de valor razonable para las

(e)
t

inversiones disponibles para la venta, excepto aquellas en que no se dispone de
una valuacién razonable del valor razonable. Otros activos y pasivos financieros,
se registran al costo amortizado o al costo histérico.

Instrumentos financieros

Clasificacion

Se conoce como instrumentos financieros cualquier contrato que origine un activo

financiero en una empresa y a la vez un pasivo financiero o instrumento
patrimonial en otra empresa. Los instrumentos financieros incluyen: inversiones
en valores y cuentas por cobrar.

(Continiia)
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Administrado por
BCT Sociedad de Fondos de Inversion, S.A.

Notas a los Estados Financieros

El Fondo clasifica sus inversiones como disponibles para la venta.

Las inversiones disponibles para la venta son activos financieros que no entran en la

categoria de negociables y las cuales pueden ser vendidas en respuesta a
necesidades de liquidez o cambios en tasas de interés o valor de acciones. Las
inversiones disponibles para la venta incluyen inversiones en otros fondos, titulos
de deuda y acciones.

Los activos financieros que son cuentas por cobrar por venta de titulos y otras cuentas por

cobrar, se clasifican como préstamos y partidas originadas por el Fondo.

Los pasivos financieros que no son negociables son cuentas por pagar por compra de

(i)

titulos y otras cuentas por pagar.

Valores disponibles para la venta

Los valores clasificados como disponibles para la venta se presentan a su valor razonable

(iii)

y los intereses devengados se reconocen como ingresos. Los cambios en el valor
razonable de estos valores, si los hubiese, son registrados directamente en el
activo neto 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 activo neto, son incluidas en la utilidad o la pérdida
neta del afio.

Reconocimiento

El Fondo reconoce los activos y pasivos financieros negociables y disponibles para la

)

venta en la fecha que se compromete a comprar o vender el instrumento
financiero. A partir de esta fecha, se reconoce cualquier ganancia o pérdida
proveniente de cambios en el valor de mercado.

Medicion

Los instrumentos financieros son medidos inicialmente a su valor razonable, incluyendo

los costos de transaccion. Los costos de transaccion incluidos en la medicion
inictal son aquellos cosfos incrementales que se originan en la compra de la
inversion.

(Continta)
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Fondo de Inversion Ahorro BCT D — No Diversificado-
Administrado por
BCT Sociedad de Fondos de Inversidn, S.A.

Notas a los Estados Financieros

Posterior a la medicién inicial, todas las inversiones son medidas a su valor razonable.
Para determinar el valor razonable se utiliza la metodologfa del vector de precios
de la sociedad Proveedor Integral de Precios Centroamérica, S.A. (PIPCA),
aprobada por la Superintendencia General de Valores.

La metodologia descrita es aplicable para aquellos titulos cuyo vencimiento supera los
180 dias, mantenido registrados al costo amortizado aquellos titulos cuyo
venciumiento sea inferior a los 180 dias.

Como una excepcion, aquellos instrumentos que no tengan un precio de cotizacién en un
mercado activo y para los cuales se ha mostrado claramente inapropiados o
inaplicables otros métodos de estimacion del valor razonable, se registran al costo
mas los costos de transaccién menos cualquier pérdida por deterioro. Si una
valoracion razonable surge en fechas posteriores, dichos instrumentos son
valorados a su valor razonable.

Los préstamos y partidas originadas por el Fondo y pasivos financieros que no son
negociables, son registrados a su costo amortizado usando el método de la tasa de
Interés efectiva.

v} Ganancias y pérdidas

Las ganancias y pérdidas provenientes de cambios en el valor razopable de las
inversiones disponibles para la venta, se reconocen en el patrimonio.

vi)  Dar de baja

Un activo financiero es dado de baja de los estados financieros, cuando el Fondo no tenga
el control de los derechos contractuales que componen el activo. Esto ocurre
cuando los derechos se realizan, expiran o se ceden a un tercero.

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

(Continua)
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Fondo de Inversién Ahorro BCT D — No Diversificado-
Administrado por
BCT Sociedad de Fondos de Inversién, S.A.

Notas a los Estados Financieros

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

(vii}  Deterioro de actives financierus

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

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

(viii} Custodia de titulos valores

Los titulos valores del Fondo se encuentran custodiados en InterClear Central de Valores,
S.A. y a través de la cuenta de custodia a nombre del Fondo, siendo el custodio
Banco BCT, S.A.

(ix)  Instrumentos especificos

Efectivo y equivalentes de efectivo

El efectivo corresponde a depdsitos mantenidos en bancos. Los equivalentes de efectivo
son inversiones de corto plazo altamente liquido que son rapidamente convertibles
a efectivo; son sujetas a insignificantes riesgos de cambios en el valor y son
mantenidas para solventar compromisos de efectivo de corto plazo, mas que para
propositos de inversion y otros propositos.

Inversiones en valores

Las inversiones que mantiene el Fondo se clasifican como activos disponibles para la
venta.

(Continua)
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Fondo de Inversién Ahorro BCT D — No Diversificado-
Administrado por
BCT Sociedad de Fondos de Inversién, S.A.

Notas a los Estados Financieros

Operaciones de mercado de liquidez

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

Titulos vendidos en operaciones por pacto de reporto tripartito y obligaciones por pacto
de reporto tripartito

Las inversiones vendidas sujetas a acuerdos simulténeos por pacto de reporto tripartito de
titulos en una fecha futura a un precio fijo (acuerdos por pacto de reporto
tripartito), son mantenidas en los estados financieros y se valiian de acuerdo con
los principios originales de medicién. El producto de la venta es registrado como
pasivo al costo amortizado. Los titulos valores comprados bajo acuerdos de
reventa (inversiones por pacto de reporto tripartitos) se registran como inversiones
disponibles para la venta y se mantienen al costo amortizado.

Los intereses generados sobre las inversiones por pacto de reporto tripartitos y las
obligaciones por pacto de reporto tripartito, se reconocen como ingreso por
intereses y gastos por intereses, respectivamente, sobre la vida de cada acuerdo.

9] Politica de inversiones

La composicion del Fondo serd no especializada por cartera, va que puede tratarse de una
cartera publica y/o privada, local y/o internacional.

La cartera estard compuesta hasta un 100% por instrumentos de deuda a corto plazo con
rendimientos fijos o ajustables.

Podra mantenerse hasta €l 100% de una misma emisién en circulacion, segin lo faculta el
articulo 62 del Reglamento General sobre Sociedades Administradoras y Fondos
de Inversion (RGSAFI), siempre y cuando se respeten los porcentajes de
inversion establecidos por el sector publico y privado.

La cartera del Fondo podré ser publica o privada, local y/o intemacional. En materia de
nversiones piblicas locales, los emisores del sector publico tendran garantia
soberana, o serdn emisores publicos con garantia solidaria o subsidiaria del Estado
costarricense.

(Contintia)
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Fondo de Inversién Ahorro BCT D - No Diversificado-
Admimstrado por
BCT Sociedad de Fondos de Inversién, S.A.

Notas a los Estados Financieros

Se podra invertir hasta un 100% de su portafolio en el sector publico local, ya sea
garantia soberana o emisores publicos con garantia solidaria o subsidiaria del
Estado costarricense. Asimismo, dicha cartera podrd estar conformada hasta un
80% por entidades privadas, ya sea del sector local y/o internacional.

Con el fin de garantizar la liquidez del Fondo, la Sociedad Administradora mantendré en
la cartera de los fondos un porcentaje de activos como coeficiente de liquidez, con
el objetivo de que el fondo pueda disponer de recursos liquidos para hacer frente a
situaciones de emergencia que lo requieran.

En el caso de los fondos con mas de 18 meses de operar, ese coeficiente sera determinado

como sigue:

. Aplicando un modelo estadistico en funcién de los saldos diarios de los
activos netos, con una base histérica minima de doce meses.

o Sera calculado al final de cada mes y rige durante todo €] mes posterior al
calculo.

. La Sociedad Administradora mantendra un control del monto minimo que

debe mantenerse como coeficiente de liquidez, y verificara diariamente
que no se presenten incumplimientos, respetando los lineamientos
dispuestos en el Reglamento de Gestién Integral de Riesgos.

La férmula de célculo de dicho indicador se detalla en el Manual de Procedimientos de
BCT Sociedad de Fondos de Inversién, S.A.

En el caso de un fondo que cuente con menos de 18 meses de operar tomard el
coeficiente de liquidez promedio obtenido de los coeficientes del resto de fondos
ubicados en la misma clasificacién, que operan en el mercado.

El coeficiente promedio indicado en el parrafo anterior se determinara con la informacion
de los fondos abiertos con mas de 18 meses de operacidén y que se encuentren
activos un mes previo al inicio de cada periodo de vigencia.

La administracion del efectivo producto de las operaciones diarias (compra y venta de
activos) de los fondos de inversion, es realizada por Banco BCT, S.A., segin
ordenes de la Compafifa. Los rubros de efectivo se manejan a través de una
cuenta corriente especifica para el Fondo en Banco BCT, S.A. ¢ independiente del
patrimonic de la Compafifa.

(Continta)
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Administrado por
BCT Sociedad de Fondos de Inversién, S.A.

Notas a los Estados Financieros

El Fondo, podra realizar operaciones por pacto de reporto tripartito como comprador a
plazo como estrategia de liquidez hasta un 10%. Este porcentaje incluye ya el
porcentaje de endeudamiento del 10%, segin lo establece el articulo 93 de la Ley
No. 7732. En el caso por pacto de reporto tripartitos como vendedor a plazo, se
aplicaran los limites establecidos por emisor.

BCT Sociedad de Fondos de Inversién, S.A., dispone de una serie de plazos para
ajustarse a la normativa y otra regulacién incluida en el prospecto, los cuales se
encuentran regulados y establecidos por la SUGEVAL.

Los activos financieros como cuentas por cobrar por venta de titulos, titulos vendidos
bajo contratos por pacto de reporto tripartito y otras cuentas por cobrar, se
clasifican como partidas originadas por el Fondo.

La distribucién entre los plazos de inversion obedecera a un minimo de 85% del total de
activos del fondo, en valores cuyos dias al vencimiento no sean superiores a 360
dfas, y un méaximo de 15% en valores cuyos dias al vencimiento no superen 540
dias, segn lo establecido en el articulo 59, inciso a) del Reglamento General
sobre Sociedades Administradoras y Fondos de Inversién, aprobado el 19 de
diciembre del 2008, por el Consejo Nacional de Supervision del Sistema
Financiero y publicado en el diario oficial La Gaceta No. 10 del 15 de enero de
2009. Adicionalmente, el plazo promedio ponderado de vencimiento de la cartera
es 1gual o menor a 90 dias, segin Art.59 del RGSAFI.

() Ingresos por intereses

Los ingresos por intereses son reconocidos en el estado de operaciones sobre la hase de
devengado, dependiendo de la proporcién del tiempo transcurrido, usando el
rendimiento efectivo del activo. El ingreso por interés incluye Ja amortizacién de
la prima o el descuento, costos de transaccidn o cualquier otra diferencia entre el
valor inicial de registro de) instrumento y su valor en la fecha de vencimiento.

(h} Gastos

Todos los gastos se reconocen en el estado de operaciones conforme sc incurren, es decir
sobre la base de acumulacién, excepto por los costos de transaccién incurridos en
la adquisicion de una inversion, los cuales son incluidos como parte del costo de
esa inversion. Los costos de transaccién incurridos en la disposicion de
inversiones se deducen del producto de la venta.

(Contina)
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Notas a los Estados Financieros

(1) Gasto por intereses

El gasto por intereses, principalmente generado por las obligaciones por pacto de reporto
tripartito de titulos, se reconoce conforme se incurren, es decir sobre la base de

acumulacion.
() Impuestos sobre la renta
{i) Corriente

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

El Fondo cancela el 5% de impuesto sobre la renta sobre las ganancias de capital que se
realizan en la venta de titulos valores y sobre los rendimientos provenientes de
otros activos que no estén sujetos al impuesto tnico sobre intereses.

(iiy  Diferido

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

(Continta)
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(k) Certificados de titulos de participacién

Los certificados de titulos de participacién representan los derechos proporcionales de los
inversionistas sobre el active neto de cada fondo. Estos certificados tienen un
valor nominal de US$1,00.

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

Cada inversionista dispone de un prospecto del Fondo. El prospecto contiene
informacion relacionada con la Administradora, objetivo del Fondo, politicas de
valuacion del activo neto y otras obligaciones y derechos de la administracion.

Al 31 de diciembre de 2016, el Fondo de inversién mantiene 25.137.622 certificados de
titulos de participacion (28.930.619 certificados en el 2015).

)] Determunacion del valor de los activos netos v ¢l rendimiento de los fondos

Los activos netos del Fondo son determinados por la diferencia entre los activos totales y
los pasivos totales. Entre los activos totales sobresalen las inversiones disponibles
para la venta, debidamente valoradas a su valor de mercado e incluyen los saldos

pendientes de amortizar de sus primas o descuentos.

El precio del valor de cada participacién se calcula mediante la divisién de los activos
netos entre el nitmero de titulos de participacién. La variacidon anualizada entre
dos precios de las participaciones de cada Fondo, tomando como base 365 dias,
permite calcular el rendimiento del Fondo.

El rendimiento promedio del Fondo para el afio 2016, es de 1,77% anual (1,29% en el
2015).

(Continua)
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(m)  Politica de distribucién de rendimientos

El Fondo liquida los rendimientos hasta el momento de retiro del inversionista. Las
ganancias se acumulan dentro del Fondo, no siendo un fondo de crecimiento, por
lo tanto, no es un instrumento para generar renta corriente.

(n) Beneficios por pagar a inversionistas

Los beneficios por pagar a inversionistas corresponden a los saldos de rendimientos que a
la fecha de los estados financieros estaban pendientes de liguidar.

A partir de] 01 de diciembre de 2016, la Compafifa deja de acreditar diariamente los
rendimientos de los inversionistas, los cuales se registraban en la cuenta
Beneficios por pagar a inversionistas, para reconocerlos en la cuenta Utilidades
por distribuir. Este cambio conlleva a modificar el método del calculo del valor
de la participacién de todos los Fondos administrados, por lo que ¢l valor de la
participacion se ird acumulando en el tiempo. Esta modificacidén es de caracter
internc y no genera alteraciones en los rendimientos percibidos por el cliente, ni
en la naturaleza propia del Fondo.

(o)  Comision por administracidn

El Fonde debe cancelar a la Compafiia, una comisiéon por la administracién de los
Fondos, calculada sobre el valor neto de los activos del Fondo. Tal comisién se
reconoce sobre la base de devengado y se calcula diariamente. Al 31 de
diciembre de 2016, el Fondo le paga a la Compafiia, una comisién de 0,80% anual
sobre el valor del activo neto del Fondo (0,90% en el 2015).

Activos sujetos a restricciones

Al 31 de diciembre de 2016 y 2015, el Fondo no cuenta con activos sujetos a
restricciones.

(Continua)
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Saldos y transacciones con la Compatfiia v sus compafiias relacionadas

Los saldos y transacciones con la Sociedad Administradora y sus compafifas

relacionadas, se detallan como sigue:

Saldos
Activos
Efectivo en cuenta corriente:
Banco BCT, S.A.
BCT Bank Internacional, S.A.
Inversiones en instrumentos financieros:
Banco BCT, S.A.
[ntereses por cobrar:
Banco BCT, S.A.

Pasivos
Comisiones por pagar:

BCT Sociedad de Fondos de Inversién, S.A.

Transacciones

Ingreso por intereses sobre cuenta corriente:
Banco BCT, S.A.
BCT Bank International S.A.

Gastos por comisiones pagadas:

BCT Sociedad de Fondos de Inversién, S.A.

US$

US$

US$

US§

US$

Uss

31 de diciembre de

2016 2015
3.448.359 8.922.576
2.500 2.500
1.000.153 1.600.109
2.094 1.800
4.453.106 9.926.985
4414 4.994
48.850 45.573
9 5
48.859 48.578
207.990 219.541

(Continfia)
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(4)  Efectivo

El efectivo se detalla como sigue:
31 de diciembre de

2016 2015
Bancos del pafs entidades relacionadas (Nota 3) USS$ 3.448.359 8.922.576
Bancos del exterior de entidades relacionadas
(Nota 3) 2.500 2.500
Bancos del pais del sector privado 21.022 3.003.116
Bancos del pafs del sector ptiblico 1.513 1.507
Us$ 3.473.394 11.929.699

Al 31 de diciembre de 2016 y 2015, no se mantiene equivalentes de efectivo.

(5) Sumas por invertir clientes

Al 31 de diciembre de 2016, las sumas por invertir corresponden a depésitos efectuados
por clientes al final del afio, que quedaron pendientes de invertir, v ascienden a un
monto de US$3.125 (US$2.379 en el 2015).

(6)  Ingreso por intereses sobre inversiones en valores, neto
Un detalle del ingreso por intereses sobre inversiones en valores, neto, es como sigue:

31 de diciembre de

2016 2015
Intereses sobre inversiones USS 470.318 433,021
Amortizacién de descuentos sobre inversiones 148.020 128.533
Ameortizacion de primas sobre inversiones {12.945) (81.401)
US$ 605.393 480.153

(Continua)
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Impuesto sobre la renta

De acuerdo a la Ley del Impuesto sobre la Renta, ¢l Fondo debe presentar sus
declaraciones mensuales de impuesto sobre la renta sobre los rendimientos
provenientes de tftulos valores u otros activos que no estén sujetos al impuesto
unico y sobre las ganancias de capital.

El gasto por impuesto sobre la renta del afio se detalla como sigue:

3] de diciembre de
2016 2018

Impuesto sobre la renta US$ 3.567 3.925

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

como sigue:
31 de diciembre de
2016 2015
Impuesto “esperado” sobre utilidad neta la
antes de impuestos US$ 23.413 16.943
Menos efecto impositivo por ingresos no
gravables (30.270) (24.008)
Mas efecto impositivo por gastos no deducibles 10.424 10.990
Impuesto sobre la renta US$ 3.567 3.925

La tasa efectiva del impuesto sobre la renta esperado por el afio terminado al 31 de
diciembre de 2016 es del 0,77% (1,17% para el 2015).

Los pasivos por impuesto sobre la renta diferido, representan una diferencia temporal
gravable y los activos por impuesto sobre la renta diferidos, representan una
diferencia temporal deducible.

{Continva}



(8)

-15.

Fondo de [nversion Ahorro BCT D — No Diversificado-
Administrado por
BCT Sociedad de Fondos de Inversién, S.A.

Notas a los Estados Financieros

Al 31 de diciembre de 2016, el Fondo generé una diferencia temporal gravable
relacionada con las ganancias no realizadas por valuacién de inversiones, la cual
representa un pasivo por impuesto sobre la renta diferido de $6 (el Fondo no
generd diferencia temporal gravable debido a que no mantenia ganancias no
realizadas por valuacidén de inversiones en el 2015).

Administracién de riesgos financieros

Las actividades de inversion del Fondo lo exponen a varios tipos de riesgos asociados con
los instrumentos y mercados en los cuales se invierte. Los tipos de riesgos
financieros mas importantes a los que el Fondo estd expuesto son: riesgo de
mercado (precio, tasa de interés, y tipo de cambio), de crédito y de liquidez.

a) Riesgo de mercado

Se define como la pérdida potencial producto de fluctuaciones en los factores de riesgo
que inciden sobre la valuacion de las posiciones, es decir, precios de activos,
tasas de interés, tipos de cambio u otras variables de caracter financiero. La
administracién y analisis de riesgos de mercado en la Compaifiia, se apoya en la
Unidad de Analisis Integral de Riesgo de la Corporacion BCT, S.A.

Exposicion al riesgo de mercado

Riesgo de precio

Corresponde al valor de la maxima pérdida que podria registrar un portafolio a
consecuencia de fluctuaciones en los precios de los activos financieros, para un
intervalo de tiempo especifico y con determinado nivel de confianza. El riesgo de
precio se¢ estuma mediante ¢l valor en riesgo o VeR y se considera como un
parametro de referencia y un estandar en los mercados financieros, por cuanto,
permite realizar estimaciones cuantitativas, tanto de instrumentos particulares,
como de una cartera integral.

Para el caso de riesgo de precio, a partir de abril de 2010, ¢l regulador definié mediante el
acuerdo SGV-A-166, el método aplicable a la estimacién del Valor en Riesgo

para posiciones propias y Fondos de Inversion administrados por la entidad.

No obstante, tal y como lo establece el articulo 5 inciso e, no sera requerido el calculo del
VeR para los fondos de inversion de mercado de dinero.

(Contintta)
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Riesgo de tasa de interés

El riesgo de tasa se define como la probabilidad de incurrir en pérdidas potenciales
derivadas de fluctuaciones en ¢l nivel de tasas de interés imperantes en el
mercado.

Para el Fondo el fundamento basico de medicién lo constituye el indicador de duracién y
duracién modificada, siendo necesario ademds obtener la méxima variacion
esperada de las tasas de interés calculando la volatilidad o desviacién estindar, a
partir de una serie historica, con suavizamiento exponencial y aplicando un nivel
de confianza del 95%. Con éstos indicadores es posible estimar el patrimonio en
riesgo de cada posicién y contrastarlo contra ¢l limite interno fijado por el comité
de riesgo.

Las tasas de interés efectiva promedio anuales de los instrumentos financieros y un
analisis de brechas se detallan como sigue:

Tasa de interés Delaé Amasde6
Al 31 de diciembre de 2016 efectiva Total meses meses
Inversiones disponibles para
la venta 3,40% USs 21.627.523 21.627.523 -

Tasa de interés Delaé Amasde6
Al 31 de diciembre de 2015 efectiva Total meses meses
Inversiones disponibles para
la venta 3,09% US$ 17.036.765 17.036.765 -

Sensibilidad de tasas de interés

Al 31 de diciembre de 2016, se estimé la volatilidad de la tasa de interés en US dolares
referenciada a la tasa libor a 6 meses; dando como resultado que la maxima
variacion esperada de la tasa en US délares es de 3,050%, 6,821% v 13,978%,
para un horizonte de tiempo diario, semanal y mensual respectivamente (2,877%,
6,433%, 13,183% para el 2015).

(Continna)
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En este contexto se realizan sensibilizaciones para aquellos Fondos de Inversién que
mantienen una proporcidn de sus recursos invertidos en activos financieros, en
tanto existen inversiones totalmente liquidas e invertidas en cuenta corriente.

En condiciones de aumento o reducciones de tasas, los efectos positivos o negativos en la
sensibilizacion de las posiciones se ajustarian a estas estimaciones, sin obviar la
duracién y duracién modificada de las carteras, determinando la variacion
porcentual del valor actual del flujo por cada 1% de variacion de las tasas de
interés del mercado, es decir, un aumento en las tasas determina una reduccion del
valor actual del flujo equivalente a la duracion modificada o viceversa. No
obstante, con el objetivo de estresar mucho més el portafolio, se agrega como
variable adicional la estimacién maxima antes mencionada para escenarios de
reduccién de tasas.

Riesgo de tipo de cambio

Se define como la pérdida potencial a la que se expone un portafolio, como consecuencia
de vanaciones de tipo de cambio. La exposicién al riesgo cambiario se analiza a
partir del Valor en Riesgo o la maxima pérdida esperada en una posicién,
producto de fluctuaciones en el tipo de cambio.

Segun las metodologias empleadas para administrar el riesgo cambiario se determiné que
la maxima variacion esperada, con un nivel de confianza del 99% representaria
una variacion del 0,193%, aplicado al tipo de cambio del cierre de diciembre de
2016, representaria un cambio de 1,057 colones por cada délar.

Al 31 de diciembre de 2016 y 20185, el Fondo no realiza inversiones con duplicidad de
monedas, por lo tanto, no es requerido realizar estimaciones de pérdidas esperadas

por fluctuaciones en el tipo de cambio para el Fondo.

b} Riesgo de crédito

El riesgo de crédito se define como la pérdida potencial que se registra a consecuencia
del incumplimiento de un emisor con los términos o condiciones de una
transaccion financiera. Involucra ademads el deterioro en la calidad crediticia de la
contraparte o de la garantia pactada originalmente.

(Contintia)



-18-
Fondo de Inversién Ahorro BCT D — No Diversificado-
Administrado por
BCT Sociedad de Fondos de Inversién, S.A.

Notas a los Estados Financieros

Exposicidn al riesgo de crédito

Particularmente los Fondos de Inversién disponen de politicas particulares en relacion al

()

(ii)

(iii)

(iv)

)

tratamiento de los emisores, coherentes con las disposiciones normativas del
organo regular, tal y como sigue:

Cartera mixta, incluyendo valores del sector piblico y privado, local, segin la
reglamentacion vigente. Las inversiones publicas locales podran tener garantia
solidaria y/o subsidiaria del Estado costarricense.

Los valores y titulos valores de la cartera serén adquiridos por medio de una bolsa
de valores, un mercado regulado o directamente en la ventanilla del emisor.

La distribucién entre los plazos de inversién obedecera al objetivo de obtener la
mejor combinacion, entre liquidez de la cartera y rendimiento atractivo de la
misma, manteniendo un minime de 85% del total de activos del fondo, en valores
cuyos dias al vencimiento no sean superiores a 360 dias y un maximo de 15% en
valores cuyos dias al vencimiento no superen 540 dias, segin la reglamentacion
vigente. Asi como el plazo promedio de vencimiento de la cartera, el cual debera
ser igual o menor a 90 dias, segin la reglamentacién vigente.

El Fondo podra invertir los recursos de los inversionistas en operaciones por pacto
reporto fripartito y/o reportos, en las cuales las partes contratantes acuerdan la
compraventa de valores y/o titulos valores y su recompra al vencimiento, a un
plazo y precio convenidos; esto con ¢l fin de dar el mejor aprovechamiento a los
recursos de corto plazo de los inversionistas.

Las politicas de inversién en instrumentos, por pacto de reporto tripartito y/o
reportos, son las siguientes:

. Al realizar operaciones por pacto reporto tripartito se cumpliran con las
garantfas de cumplimiento y de margen establecidas en el Reglamento de
Operaciones a Plazo y sus eventuales modificaciones.

. La garantfa implicita de la operacion sera el valor o titulo valor objeto por
pacto de reporto tripartito. La diferencia entre el precio pactado por las
partes para la primera operacién de compraventa y la valoracion de
mercado de la garantia de la operacién, dependeréd del tipo de titulo y se
sujetard a las normas del Reglamento del Comité de Valoracion de
Instrumentos Bursétiles y sus eventuales modificaciones.

(Continua)
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. El valor o titulo valor en garantia debe ser entregado a InterClear Central
de Valores, S.A. o las custodias reconocidas antes de realizada la
operacion por pacto de reporto tripartito, luego serd recuperado por el
comprador final en el plazo pactado una vez cancelada su obligacion. El
riesgo de invertir en este tipo de instrumento estd dado por el
incumplimiento de la obligacién de compra en la operacion a plazo, en
cuyo caso la Bolsa Nacional de Valores, S.A. recurrird a la venta forzosa
de los titulos objeto por pacto de reporto tripartito para cancelar la deuda.

. El Fondo podra invertir los recursos de los mversionistas en operaciones
de reportos tripartitos, en las cuales las partes contratantes acuerdan la
compraventa de valores y/o titulos valores y su retrocompra al
vencimiento, a un plazo y precio convenidos, esto con el fin de dar el
mejor aprovechamiento a los recursos de corto plazo de los inversionistas.
Las condiciones de inversion son las siguientes:

- El Fondo podra invertir hasta un méximo de 20% del total de activos
en operaciones por pacto de reporto tripartito o reporto, como
vendedor a plazo. Ningun Fondo puede realizar operaciones por pacto
de reporto tripartito o reporto con valores de participacién de fondos
cerrados, que sean administrados por la misma Compatiia.

- Las operaciones de reporto tripartito, cuyo subyacente o titulo valor
en garantia pertenezca a un emisor privado, no podran sobrepasar los
limites descritos en las politicas de inversién y manejo de riesgos.

Los instrumentos financieros del Fondo se encuentran concentrados como sigue:

31 de diciembre de

2016 2015
Inversiones disponibles para la venta:

Entidades financieras del sector publico 20% 8%
Entidades no financieras del sector publico 0% 1%
Entidades financieras del sector privado 49% 64%

Titulos comprados con pacto de reventa
{sector privado) 21% 0%

Titulos comprados con pacto de reventa
(sector publico) 10% 27%
100% 100%

{Continua)
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c) Riesgo de liquidez

Se refiere al riesgo de que el Fondo no sea capaz de liquidar oportunamente sus
posiciones a un valor razonable con el fin de cumplir sus necesidades de liquidez
derivadas de la liquidacién de los titulos de participacién.

Administracion del riesgo de liquidez

La imposibilidad de convertir activos en efectivo al precio de mercado vigente, sin
materializacién de pérdidas, implica contemplar elementos como:

La posicion liquida
El impacto en precio al liquidar posiciones de forma inmediata.

. El horizonte de tiempo en que se puede salir de las posiciones sin provocar
un impacto negativo

Cada una de estas variables debe considerarse en forma agregada con el objetivo de
definir los pardmetros para un adecuado manejo de la liquidez, especialmente
cuando por eventualidades de mercado se tenga una alta exposicién a este tipo de
riesgo.

Exposicion del riesgo de liquidez

Como un primer elemento en la medicion de este tipo de riesgo, se definira la posicién
liquida como una relacién entre el saldo administrado y el activo total para los
fondos administrados.

El indicador de liquidez, serd considerado en términos porcentuales y servird como
parametro en la determinacion del limite minimo de liquidez requerida, a partir de
la volatilidad de los retiros.

A efectos de calcular el valor del maximo retiro esperado de forma diaria, se utilizara el
modelo de volatilidad dindmica o con suavizamiento exponencial.

Por otra parte, un adecuado manejo de la liquidez implica no sélo una evaluacién del
comportamiente de los retiros reales y volumen de activos liquidos, sino que
ademés debe evaluarse la exigencia de liquidez a partir de la estructura de cada
cartera, involucrando el andlisis de otros criterios como el plazo de vencimiento
de los activos.

(Contintia)
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Con ¢l proposito de precisar una aproximacién de la carencia o exceso de liquidez para
distintos intervalos de tiempo y al mismo tiempo construir escenarios de estrés
que hipotéticamente supongan una salida masiva de recursos, se realizan pruebas
de estrés que permitan anticipar eventos de riesgo.

Adicionalmente, y por requerimiento normativo, los Fondos de Inversion Administrados
cumplen Jas disposiciones normativas establecidas en el articulo 60 del
Reglamento General de Sociedades Administradoras y Fondos de Inversién,
aprobado por el Consejo Nacional de Supervisién del Sistema Financiero,
mediante articulo 17 del acta de la sesién 762-2008, celebrada el 19 de diciembre
de 2008. Publicado en el Diario Oficial La Gaceta No. 10 del 15 de enero de
2009.

Estos niveles de liquidez pueden mantenerse en:

. Efectivo.
Titulos estandarizados del Ministerio de Hacienda y Banco Central de
Costa Rica, cuyo plazo de vencimiento o remanente de amortizacién sea
de 180 dias.

o Titulos estandarizados del sector privado calificados como Triple AAA o
equivalente por alguna de las calificadoras nacionales cuyo plazo de
vencimiento o remanente de amortizacién sea de 180 dias.

. Inversiones en el mercado integrado de liquidez (MIL) y en el MEDI
{Rueda de negociacion del Sistema SIOPEL de la Bolsa Nacional de
Valores).

. Recompras a 7 dias hébiles siempre y cuando el subyacente corresponda a
un titulo del Banco Central o el Ministerio de Haclenda.

. Titulos valores individuales emitidos por los bancos sujetos a la

supervision de la Superintendencia General de Entidades Financieras,
cuyo plazo de vencimiento o remanente de amortizacién sea de 180 dias.

. MEDI con recompra a un dia habil, cuando el subyacente corresponda a
un titulo del Banco Central, del Ministerioc de Hacienda o Bancos
Comerciales del Estado costarricense.

(Continna)
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(9)  Transicién a Nommas Internacionales de Informacién Financiera (NIIF)

Mediante varios acuerdos ¢l Consejo Nacional de Supervisién del Sistema Financiero (el

El 1]

Consejo), acordé adoptar parcialmente a partir del 1 de enero de 2004 las Normas
Internacionales de Informacién Financiera (NIIF), promulgadas por la Junta de
Normas Intemnacionales de Contabilidad. Para normar la adopcién, el Consejo
emitié los Términos de la Normativa Contable Aplicable a las Entidades
Supervisadas por la SUGEF, SUGEVAL y SUPEN y a los Emisores no
Financieros, y el 17 de diciembre de 2007 el Consejo aprobé una reforma integral
de la “Normativa contable aplicable a las entidades supervisadas por SUGEF.,
SUGEVAL, SUPEN y SUGESE y a los emisores no financieros”.

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

El oficio CN.S 413-10 fue modificado por el Consejo Nacional de Supervisién del

Sisterna Financiero, mediante los articulos 8 y 5 de las actas de las sesiones 1034-
2013 y 1035-2014, celebradas el 2 de abril de 2013, y define las NIIF y sus
interpretaciones, emitidas por el IASB como de aplicacién para los entes
supervisados de conformidad con los textos vigentes al 1 de enero de 2011, con la
excepcion de los tratamientos especiales indicados en el capitulo 1I de la
Normativa anteriormente sefialada.

Como parte de la Normativa, Ja emisién de nuevas NIIF o interpretaciones emitidas por

el JASB, asi como cualquier modificacién a las NIIF adoptadas que aplicardn los
entes supervisados, requerird de la autorizacion previa del Consejo Nacional de
Supervision del Sistema Financiero (CONASSIF).



