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Informe de auditoria emitido por el contador publico independiente

A los afiliados del Régimen Obligatorio de Pensiones Complementarias,
a la Junta Directiva de BCR Pension, Operadora de Pensiones Complementarias, S.A.
y a la Superintendencia de Pensiones

Opinion

Hemos auditado los estados financieros del Régimen Obligatorio de Pensiones
Complementarias administrado por BCR Pension, Operadora de Pensiones Complementarias,
S.A. (el Fondo), que comprenden el estado de situacion financiera al 31 de diciembre de 2024,
los estados de resultados integrales, de cambios en el patrimonio y de flujos de efectivo
correspondientes al ejercicio terminado en dicha fecha, asi como las notas explicativas de los
estados financieros que incluyen un resumen de las politicas contables significativas.

En nuestra opinion, los estados financieros adjuntos presentan razonablemente, en todos los
aspectos importantes, la situacion financiera del Fondo al 31 de diciembre de 2024, asi como
sus resultados, cambios en el patrimonio y flujos de efectivo correspondientes al ejercicio
terminado en dicha fecha, de conformidad con la normativa emitida por el Consejo Nacional
de Supervision del Sistema Financiero (CONASSIF) y la Superintendencia de Pensiones
(SUPEN).

Fundamento de la opinion

Hemos llevado a cabo nuestra auditoria de conformidad con las Normas Internacionales de
Auditoria (NIA). Nuestras responsabilidades de acuerdo con dichas normas se describen mas
adelante en la seccion Responsabilidades del auditor en relacion con la auditoria de los estados
financieros de nuestro informe. Somos independientes del Fondo de conformidad con el Codigo
de Etica Profesional del Colegio de Contadores Publicos de Costa Rica que es aplicable a
nuestra auditoria de los estados financieros, y hemos cumplido las demas responsabilidades de
ética de conformidad con esos requerimientos. Consideramos que la evidencia de auditoria que
hemos obtenido proporciona una base suficiente y adecuada para nuestra opinion.

Parrafo de énfasis — Base de contabilidad

Llamamos la atencion sobre la nota 1 de los estados financieros, que describe las bases de la
contabilidad. Los estados financieros estan preparados en cumplimiento de lo requerido por el
Consejo Nacional de Supervision del Sistema Financiero (CONASSIF) y la Superintendencia
de Pensiones (SUPEN). Consecuentemente, los estados financieros pueden no ser adecuados
para otros propositos.
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Cuestiones clave de auditoria

Las cuestiones clave de auditoria son aquellas cuestiones que, segin nuestro juicio profesional,
han sido de la mayor significatividad en nuestra auditoria de los estados financieros del periodo
actual. Estas cuestiones han sido tratadas en el contexto de nuestra auditoria de los estados
financieros en su conjunto y en la formacioén de nuestra opinion sobre estos, y no expresamos
una opinidn por separado sobre esas cuestiones.

a) Portafolio de inversiones
Asunto clave de auditoria

El principal activo del Fondo es el portafolio de
inversiones, el cual representa el 98% de los
activos totales.

Las inversiones se clasifican y contabilizan de
acuerdo con la NIIF, 9 Instrumentos Financieros,
incluyendo el reconocimiento de pérdidas
crediticias esperadas, lo cual requiere la aplicacion
de una metodologia que considera juicios y el uso
de supuestos por parte de la administracion.

Las estimaciones del valor razonable de estas
inversiones son hechas a una fecha determinada
basadas en informaciéon de mercado y de los
instrumentos financieros, y son realizadas por un
proveedor de precios autorizado. El wvalor
razonable no refleja primas o descuentos que
puedan resultar de la oferta para la venta de
instrumentos financieros en particular a una fecha
dada. Las valoraciones son la mejor estimacion
posible del mercado; por su naturaleza involucran
incertidumbres y  elementos de  juicio
significativos.  Cualquier cambio en las
suposiciones puede afectar la valoracion.

Respuesta de auditoria

Entre otros procedimientos, efectuamos un
proceso de confirmacion de saldos del
portafolio de  inversiones, asimismo,
realizamos recalculos de la wvaloracién de
mercado de las inversiones; utilizando los
valores obtenidos de un proveedor de precios,
asi como de la amortizacién de las primas y
descuentos.

Evaluamos si la clasificacion de las
inversiones se ajusta a los flujos de caja

contractuales y evaluamos el disefio y
aplicacion de la metodologia para la
determinacion de la pérdida crediticia

esperada, mediante la inspeccion de la
metodologia aprobada por la Junta Directiva.

En las notas 1d,3,4 y 14 se incluyen las
revelaciones sobre el tratamiento contable y
otros aspectos relacionados al portafolio de
inversiones.
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b) Cumplimiento de las disposiciones normativas
Asunto clave de auditoria Respuesta de auditoria

La Operadora debe mantener un cumplimiento de | Entre otros procedimientos, aplicamos los
las disposiciones normativas del Fondo, como | siguientes:

parte de sus procedimientos de control interno y
normativo. - Obtuvimos evidencia de auditoria del
cumplimiento de las disposiciones legales y
reglamentarias que, de forma generalmente
admitida, tienen un efecto directo en la
determinacion de cantidades e informacion
material a revelar en los estados financieros.

- Aplicamos procedimientos de auditoria en
la identificacién de posibles casos de
incumplimiento de disposiciones legales y
reglamentarias que puedan tener un efecto
material sobre los estados financieros.

- Indagamos y obtuvimos respuesta por parte
de la administracion y los responsables del
gobierno corporativo de la Operadora sobre
el cumplimiento de dichas disposiciones
legales y reglamentarias del Fondo.

- Inspeccionamos las comunicaciones
escritas emitidas por el regulador, asi como
las respuestas por parte del Fondo y su
respectivo seguimiento.

- Revisamos asuntos relacionados con el
cumplimiento de la normativa aplicable,
mecanismos de control interno y anélisis de
los sistemas automatizados.

Responsabilidades de la administracion y de los responsables del gobierno corporativo del
Fondo en relacion con los estados financieros

La administracion es responsable de la preparacion y presentacion fiel de los estados financieros
adjuntos de conformidad con la normativa emitida por el Consejo Nacional de Supervision del
Sistema Financiero y la Superintendencia de Pensiones, y del control interno que la
administracion considere necesario para permitir la preparacion de estados financieros libres de
errores materiales, debido a fraude o error.

En la preparacion de los estados financieros, la administracion es responsable de la valoracion
de la capacidad del Fondo de continuar como entidad en funcionamiento, revelando, segun
corresponda, las cuestiones relacionadas y utilizando el principio contable de entidad en
funcionamiento excepto si los responsables del gobierno corporativo tienen intencidén de
liquidar el Fondo o de cesar sus operaciones.
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Los responsables del gobierno corporativo del Fondo son responsables de la supervision del
proceso de informacion financiera.

Responsabilidades del auditor en relacion con la auditoria de los estados financieros

Nuestros objetivos son obtener una seguridad razonable de que los estados financieros en su
conjunto estan libres de errores materiales, debido a fraude o error, y emitir un informe de
auditoria que contiene nuestra opinion. Seguridad razonable es un alto grado de seguridad, pero
no garantiza que una auditoria realizada de conformidad con las Normas Internacionales de
Auditoria siempre detecte un error material cuando exista. Los errores pueden deberse a fraude
o error y se consideran materiales si, individualmente o de forma agregada, puede preverse
razonablemente que influyan en las decisiones econdmicas que los usuarios toman basandose
en los estados financieros.

Como parte de una auditoria de conformidad con las Normas Internacionales de Auditoria,
aplicamos nuestro juicio profesional y una actitud de escepticismo profesional durante toda la
auditoria. También:

e Identificamos y valoramos los riesgos de error material en los estados financieros, debido a
fraude o error, disefiamos y aplicamos procedimientos de auditoria para responder a dichos
riesgos y obtenemos evidencia de auditoria suficiente y adecuada para proporcionar una base
para nuestra opinion. El riesgo de no detectar un error material debido a fraude es mas
elevado que en el caso de una incorrecion material debida a error, ya que el fraude puede
implicar colusidn, falsificacion, omisiones deliberadas, manifestaciones intencionadamente
erroneas o la elusion del control interno.

e Obtenemos conocimiento del control interno relevante para la auditoria con el fin de disefiar
procedimientos de auditoria que sean adecuados en funcion de las circunstancias y no con la
finalidad de expresar una opinion sobre la eficacia del control interno del Fondo.

e Evaluamos la adecuacion de las politicas contables aplicadas y la razonabilidad de las
estimaciones contables y la correspondiente informacion revelada por la administracion.

e Concluimos sobre lo adecuado de la utilizacion, por la administracion, del principio contable
de entidad en funcionamiento y, basandonos en la evidencia de auditoria obtenida,
concluimos sobre si existe 0 no una incertidumbre material relacionada con hechos o con
condiciones que pueden generar dudas significativas sobre la capacidad del Fondo para
continuar como entidad en funcionamiento. Si concluimos que existe una incertidumbre
material, se requiere que llamemos la atencion en nuestro informe de auditoria sobre la
correspondiente informacion revelada en los estados financieros o, si dichas revelaciones no
son adecuadas, que expresemos una opinion modificada. Nuestras conclusiones se basan en
la evidencia de auditoria obtenida hasta la fecha de nuestro informe de auditoria. Sin
embargo, hechos o condiciones futuros pueden ser causa de que el Fondo deje de ser una
entidad en funcionamiento.
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e Evaluamos la presentacion global, la estructura y el contenido de los estados financieros,
incluida la informacion revelada, y si los estados financieros representan las transacciones y
hechos subyacentes de un modo que logran la presentacion razonable.

Nos comunicamos con los responsables del gobierno corporativo del Fondo en relacion con,
entre otras cuestiones, el alcance y el momento de realizacion de la auditoria que planificamos
y los hallazgos significativos de la auditoria, asi como cualquier deficiencia significativa del
control interno que identificamos en el transcurso de la auditoria.

También proporcionamos a los responsables del gobierno corporativo del Fondo una
declaracion de que hemos cumplido con los requerimientos de ética aplicables en relacion con
la independencia y comunicado con ellos acerca de todas las relaciones y demas cuestiones de
las que se puede esperar razonablemente que pueden afectar a nuestra independencia y, en su
caso, las correspondientes salvaguardas.

Entre las cuestiones que han sido objeto de comunicacioén con los responsables del gobierno
corporativo del Fondo, determinamos las que han sido de la mayor significatividad en la
auditoria de los estados financieros del periodo actual y que son, en consecuencia, las cuestiones
clave de la auditoria. Describimos esas cuestiones en nuestro informe de auditoria salvo que las
disposiciones legales o reglamentarias prohiban revelar publicamente la cuestion o, en
circunstancias extremadamente poco frecuentes, determinemos que una cuestion no se deberia
comunicar en nuestro informe porque cabe razonablemente esperar que las consecuencias
adversas de hacerlo superarian los beneficios de interés publico de la misma.

El socio del encargo de la auditoria que origina este informe de auditoria emitido por un auditor
independiente es Fabian Zamora Azofeifa.

Nuestra responsabilidad sobre el informe de estados financieros auditados al 31 de diciembre
de 2024 se extiende hasta el 19 de febrero de 2025. La fecha de este informe indica al usuario,
que el auditor ha considerado el efecto de los hechos y de las transacciones de los que ha tenido
conocimiento y que han ocurrido hasta dicha fecha; en consecuencia, no se amplia por la
referencia de la fecha en que se firme digitalmente.

FABIAN ~ Fimado
Igitalmente por Cédula: auzam:;g_
ZAMORA pasnzavors  Etoee. /0
AZOFEIFA = AZOFEIFA(FIRMA)  sgin e oo,
Fecha: 2025.03.14 ‘gg‘:,og o de Pt
(FI RMA) 1 7:45:21 _06‘00' far;]a-é}ES -)3 :B 12 P.M No.2186

Tipo de trabajo:
Informe de Auditoria

Timbre de ¢1000 de la Ley

San José, Costa Rica _
19 de febrero de 2025 T

Dictamen firmado por

Fabian Zamora Azofeifa N° 2186
Pol. 0116FID001004809 V.30-9-2025
Timbre Ley 6663 ¢1.000

Adherido al original

Cadigo de Timbre: CPA-1000-18787
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Cuadro A
REGIMEN OBLIGATORIO DE PENSIONES COMPLEMENTARIAS
(Administrado por BCR-Pensién Operadora de Planes de Pensiones Complementarias, S.A.)
Estado de situacion financiera
Al 31 de diciembre de 2024
(con cifras correspondientes al 31 de diciembre de 2023)
(en colones sin céntimos)
Notas 2024 2023
ACTIVO
Efectivo y equivalentes de efectivo:
Cuentas corrientes y de ahorros 2yl12 ¢ 4,442,772,181 6,322,512,821
Productos por cobrar en cuentas corrientes y de ahorros 2 5,704,433,333 0
Inversiones en Instrumentos Financieros:
Al valor razonable con cambios en otros resultados integrales
Ministerio de Hacienda 870,820,719,043 764,433,736,621
Banco Central de Costa Rica 46,737,547,905 23,326,688,958
Otros emisores del sector publico 71,647,826,844 83,602,460,973
De entidades financieras 59,947,357,577 149,280,595,245
De entidades no financieras 12,589,187,151 15,299,845,989
De entidades financieras del exterior 0 63,666,356,455
Al valor razonable con cambios en resultados
De entidades financieras del pais 8,969,250,083 13,430,296,426
De entidades financieras del exterior 404,991,790,983 223,400,281,020
Al costo amortizado
En entidades del sector publico del pais 8,805,742,570 0
Total inversiones en valores 1d,3,4y 14 1,484,509,422,156 1,336,440,261,687
Productos y dividendos por cobrar asociados a inversiones instrumentos financieros
Productos por cobrar 18,302,672,360 19,704,877,580
Cuentas por cobrar 2,774,253,197 2,773,762,208
Total productos y dividendos por cobrar asociados a inversiones instrumentos financieros ImyS5 21,076,925,557 22,478,639,788
TOTAL DE ACTIVOS 1,515,733,553,227 1,365,241,414,296
PASIVO Y PATRIMONIO
PASIVO:
Comisiones sobre saldo administrado 6yl13 448,820,241 403,017,820
Total pasivos 448,820,241 403,017,820
PATRIMONIO:
Cuentas de capitalizacion individual 7 1,449,772,593,744 1,313,440,132,936
Aportes recibidos por asignar 23,710 54,680
Ajustes al Patrimonio l.hy7 65,512,115,532 51,398,208,860
Total patrimonio 7 1,515,284,732,986 1,364,838,396,476
TOTAL DEL PASIVO Y PATRIMONIO ¢ 1,515,733,553,227 1,365,241,414,296
CUENTAS DE ORDEN:
Valor Nominal de titulos en custodia 10 ¢ 1,002,126,022,880 1,052,119,476,226
Valor Nominal de cupones en custodia 10 727,440,353,081 625,389,272,829
Faltante de inversion fondo 10 ¢ 0 2,581,651

Las notas adjuntas son parte integral de estos estados financieros.

Firmado digitalmente
DEYBER ___ por DEYBER HERNAN
HERNAN NUNEZ NUNEZ CARRANZA
CARRANZA (FHRrTA;ozs 03.14

echa: .03.
(FIRMA) 20:36:52-0600

Deyber Nufiez Carranza
Contador

"FEGINEN OBLIGATORIO 0

FLANES O FENEIDNES
‘COMPLENENTAFLAS S00EDED
sty

Atencion: Suparintendencia de
Pensianes

Regisire Profeslonal: 33834
Contador: Nufiez Carranza Deyber
Harnan

Estado de Situackin Finandera

20250206 09:55:48 -0600

TIMBRE 300.0 COLONES

MAURICIO  Firmado
ALBERTO digitalmente por

MAURICIO ALBERTO

ROJAS DIAZ (FIRMA)
ROJAS DIAZ £ s oar
(FIRMA) 13:01:48 06'00'

TIMBRE €300

Mauricio Rojas Diaz
Gerente General

VERIFICACION: 5KD1Ru4D
https://timbres.contador.co.cr



(Administrado por BCR-Pension Operadora de Planes de Pensiones Complementarias, S.A.)

REGIMEN OBLIGATORIO DE PENSIONES COMPLEMENTARIAS

Estado de resultados integrales
Periodo de un afio terminado al 31 de diciembre de 2024
(con ciras correspondientes al 31 de diciembre de 2023)

(en colones sin céntimos)

INGRESOS FINANCIEROS:
Ingresos financieros por efectivo y equivalentes de efectivo
Ingresos financieros por inversiones en instrumentos financieros
Ganancia por valoracion de instrumentos financieros
Ganancia en la negociacion de instrumentos financieros
Ingresos por disminucion de estimacién
Total ingresos financieros

GASTOS FINANCIEROS:
Pérdida por valoracion de instrumentos
Pérdida en la negociacion de instrumentos financieros
Pérdidas por diferencial cambiario y unidades de desarrollo
Gasto por estimacion de deterioro
Total gastos financieros

UTILIDAD ANTES DE COMISIONES

COMISIONES:
Comisiones ordinarias

UTILIDAD DEL ANO

OTROS RESULTADOS INTEGRALES:

Plusvalia (minusvalia) no realizada por valoracion a valor razonable
OTRO RESULTADO INTEGRAL DEL PERIODO
RESULTADOS INTEGRALES TOTALES DEL PERIODO

Las notas adjuntas son parte integral de estos estados financieros.

Firmado digitalmente por

DEYBERHERNAN  peygeR HERNAN NUREZ

NUNEZ CARRANZA CARRANZA (FIRMA)
Fecha: 2025.03.14
(FIRMA) 20:37:05-06'00"

Deyber Nuiez Carranza
Contador
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Alendion: Superintendendia de
Pensiones

Regisiro Profesional: 36834
Contador: Nufiez Camanza Deyber
Hemén

ES1300 d2 Resuntados mntegral
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TIMBRE 300.0 COLONES

Notas 2024
¢ 165,322,137
1n 90,036,313,921

212,508,264,549
2,699,219,459
142,091,829

Cuadro B

2023

214,978,790
89,603,417,458
114,134,052,601
465,900,600
5,577,393,351

8 305,551,211,895

209,995,742,800

174,561,355,106 89,396,840,236

341,858,685 456,578,959

11 10,999,924,303 49,092,077,849
69,911,083 32,036,248

9 185,973,049,177 138,977,533,292

119,578,162,718

lu y13 5,087,050,621

71,018,209,508

4,531,896,259

¢ 114,491,112,097

16,558,092,902

66,486,313,249

64,890,042,724

16,558,092,902

64,890,042,724

¢ 131,049,204,999

131,376,355,973

MAURICIO Firmado digitalmente
ALBERTO por MAURICIO ALBERTO
ROJAS DIAZ (FIRMA)
ROJASDIAZ  Fecha:2025.03.17
(FIRMA) 13:02:13 -06'00"

TIMBRE ¢300

Mauricio Rojas Diaz
Gerente General

VERIFICACION: 5KD1RudD
https:/timbres.contador.co.cr
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Cuadro C
REGIMEN OBLIGATORIO DE PENSIONES COMPLEMENTARIAS
(Administrado por BCR-Pension Operadora de Planes de Pensiones Complementarias, S.A.)
Estado de cambios en el patrimonio
Periodo de un aflo terminado al 31 de diciembre de 2024
(con cifras correspondientes al 31 de diciembre de 2023)
(en colones sin céntimos)
Cuentas de Aportes Utilidad (Pérdida) . o
capitalizacion recibidos por . Ajuste al Patrimonio Total
Notas individual asignar del cjercicio
in g]
SALDO AL 31 DE DICIEMBRE DE 2022 ¢ 1,234,904,545,089 61,704 0 (7,867,448,856.00) 1,227,037,157,937
Aportes de afiliados 197,259,594,652 0 0 0 197,259,594,652
Retiros de afiliados (185,223,934,135) 0 0 0 (185,223,934,135)
Aportes recibidos por asignar 0 13,607,058 0 0 13,607,058
Reclasificacion de aportes identificados 13,614,082 (13,614,082) 0 0 0
Utilidad del ano 0 0 66,486,313,249 0 66,486,313,249
Capitalizacion de utilidades, netas del ajuste del RIF 66,486,313,249 0 (66,486,313,249) 0 0
Sub total 1,313,440,132,937 54,680 0 (7,867,448,856) 1,305,572,738,761
Otros resultados integrales
Ganancia neta realizada por venta de inversiones trasladada al estado de resultados 7 0 0 0 (9,321,641) (9,321,641)
Ajuste por deterioro de instrumentos financieros lLhy14 0 0 0 (5,615,063,367) (5,615,063,367)
Cambio en el valor razonable de inversiones en valores 7 0 0 0 64,890,042,724 64,890,042,724
SALDO AL 31 DE DICIEMBRE DE 2023 7 1,313,440,132,937 54,680 0 51,398,208,860 1,364,838,396,477
Aportes de afiliados 228,309,573,274 0 0 0 228,309,573,274
Retiros de afiliados (206,468,281,026) 0 0 (206,468,281,026)
Aportes recibidos por asignar 0 25,492 0 0 25,492
Reclasificacion de aportes identificados 56,462 (56,462) 0 0 0
Utilidad del ano 0 0 114,491,112,097 0 114,491,112,097
Capitalizacion de utilidades, netas del ajuste del RIF 114,491,112,097 0 (114,491,112,097) 0 0
Sub total 1,449,772,593,744 23,710 0 51,398,208,860 1,501,170,826,314
Otros resultados integrales
Ganancia neta realizada por venta de inversiones trasladada al estado de resultados 7 0 0 0 (2,357,360,774) (2,357,360,774)
Ajuste por deterioro de instrumentos financieros lLhy14 0 0 0 (86,825,456) (86,825,456)
Cambio en el valor razonable de inversiones en valores 7 0 0 0 16,558,092,902 16,558,092,902
SALDO AL 31 DE DICIEMBRE DE 2024 7 ¢ 1,449,772,593,744 23,710 0 65,512,115,532 1,515,284,732,986

Las notas adjuntas son parte integral de estos estados financieros.

MAURICIO  Firmado

DEYBER HERNAN Firmado digitalmente

digitalmente por

NUNEZ R Canan ALBERTO wauricio ALserTo
FIRMA) ROJAS DIAZ (FIRMA)

CARRANZA (Fecha. ;ozs.oz.m ROJAS DIAZ Fecnag25.0.17

(FIRMA) 20:37:31-0600 13:02:34-06'00"

(FIRMA)

Deyber Nuifiez Carranza

Contador

Atencon: Supenniengencs de
sones

Rogistia Profesionat: 3533
‘Contador; Nuflez Carranza Deyber
Heman

Est200 02 Cambios en e Palnimani

2025-02-06 08:55:51 0900

TIMBRE €300

Mauricio Rojas Diaz

Gerente General

VERIFICACION: 5KD1RudD

TIMBRE 300.0 COLONES

https:/itimbres.contador.co.cr
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Cuadro D
REGIMEN OBLIGATORIO DE PENSIONES COMPLEMENTARIAS

(Administrado por BCR-Pension Operadora de Planes de Pensiones Complementarias, S.A.)
Estado de flujos de efectivo
Periodo de un afio terminado al 31 de diciembre de 2024
(con cifras correspondientes al 31 de diciembre de 2023)
(en colones sin céntimos)

Notas 2024 2023

FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES
DE OPERACION
Utilidad del afio ¢ 114,491,112,097 66,486,313,249
Partidas aplicadas a resultados que no requieren
uso de fondos:
Ingreso por intereses In (90,036,313,921) (89,603,417,458)
Flujos netos de efectivo provistos (usados) en actividades
de operacion:

Cuentas por cobrar Im (490,989) (97,482,179)
Cuentas por pagar 45,802,420 40,130,016
Intereses recibidos 85,734,085,808 89,308,385,323
Flujos netos de efectivo provistos en las actividades
de operacion 110,234,195,415 66,133,928,951
FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES
DE FINANCIAMIENTO
Aportes identificados 228,309,573,275 197,259,594,652
Aportes recibidos por asignar v 25,492 13,607,058
Retiros de afiliados (206,468,281,026) (185,223,934,136)
Flujos netos de efectivo provistos en las actividades
de financiamiento 21,841,317,741 12,049,267,574
FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES
DE INVERSION
Compra inversiones 1d (1,333,446,374,327) (1,162,921,459,981)
Venta inversiones 1d 1,199,491,120,531 1,086,833,687,705
Flujos netos de efectivo usados en las actividades
de inversion (133,955,253,796) (76,087,772,276)
VARIACION NETA EN EFECTIVO (1,879,740,640) 2,095,424,249
Efectivo al inicio del afio 6,322,512,821 4,227,088,572
Efectivo al final del afio 12 ¢ 4,442,772,181 6,322,512,821

Las notas adjuntas son parte integral de estos estados financieros.
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Fondo Régimen Obligatorio de Pensiones Complementarias
(Administrado por BCR Pension, Operadora de
Pensiones Complementarias, S.A.)

Notas a los estados financieros

Al 31 de diciembre de 2024
(con cifras correspondientes al 31 de diciembre de 2023)
(expresadas en colones sin céntimos)

Nota 1. Resumen de operaciones y principales politicas contables

Resumen de Operaciones - El Régimen Obligatorio de Pensiones Complementarias (el
Fondo) administrado por BCR Pension Operadora de Planes de Pensiones Complementarias,
S.A. (la Operadora), fue autorizado para operar en el afio 2000.

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

El Régimen Obligatorio de Pensiones Complementarias consiste en un plan individual de
acumulacion para pension, regulado por las normas establecidas en la Ley de Proteccion al
Trabajador, con el proposito de invertir los recursos que reciba de los afiliados y capitalizar
los rendimientos producto de dichas inversiones tan pronto como estos se devengan. Los
recursos para este Fondo son recaudados por medio del Sistema de la Caja Costarricense del
Seguro Social, denominado el SICERE, el cual se encarga de la recaudacion para luego
distribuir entre las operadoras de pensiones complementarias, las cuotas de los afiliados.

De acuerdo con lo establecido en el Articulo No.30 de la Ley de Proteccion al Trabajador y
en el Articulo No.55 de la Ley Reguladora del Mercado de Valores, el Banco de Costa Rica
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 haga de los Fondos de pensiones, esta separada de la Operadora y los
Fondos deben manejarse en forma independiente, al igual que sus registros de contabilidad.

Regulaciones - Las principales disposiciones que regulan al Fondo estan contenidas en el
Reglamento sobre la apertura y funcionamiento de las entidades autorizadas y el
funcionamiento de los fondos de pensiones, capitalizacion laboral y ahorro voluntario
previstos en la Ley de Proteccion al Trabajador, y supervisadas por la SUPEN.
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Estado de Cumplimiento - Los estados financieros del Fondo fueron preparados de
conformidad con las disposiciones legales y reglamentarias dispuestas por el Consejo
Nacional de Supervision del Sistema Financiero (CONASSIF) y por la Superintendencia de
Pensiones y, en los aspectos no previstos por estas disposiciones, con las Normas
Internacionales de Informacion Financiera.

Bases de Presentacion — La normativa actual requiere registrar las inversiones de acuerdo
al modelo de negocio desarrollado para el fondo administrado en apego a la clasificacion de
la NIIF 9.

El Reglamento de Informacion Financiera destaca que, segun la NIIF 9, la compra o venta
convencional de activos financieros se debe registrar aplicando la contabilidad de la fecha
de liquidacion. Los activos financieros se dividen en los que se miden al costo amortizado y
los que se miden a valor razonable. Sobre la base del modelo de negocio para gestionar los
activos financieros y de las caracteristicas de los flujos de efectivo contractuales del activo
financiero, la entidad debe clasificar las inversiones propias o carteras mancomunadas en
activos financieros de acuerdo con las siguientes categorias de valoracion: a) Costo
amortizado: en esta clasificacion los activos financieros no registran valor razonable. b)
Valor razonable con cambios en otro resultado integral: la valoracion de cada instrumento
clasificado en esta categoria es registrado en el patrimonio. ¢) Valor razonable con cambios
en resultados: en esta categoria se deben registrar las participaciones en fondos de inversion
abiertos, y el cambio en su valor razonable afecta directamente los resultados del periodo.

Principales Politicas Contables - Las politicas contables mas importantes que sigue el
Fondo se resume como sigue:

a. Moneda - Los registros contables son llevados en colones costarricenses (¢) moneda de
curso legal en la Republica de Costa Rica. Las transacciones en moneda extranjera se
registran al tipo de cambio de compra vigente a la fecha de la transaccion y los saldos
pendientes a la fecha del balance son ajustados al tipo de cambio vigente a esa fecha. Las
diferencias de cambios resultantes de la liquidacion o ajuste periddico de los saldos en
moneda extranjera son reconocidos en los resultados de operacion.

La entidad se rige por el tipo de cambio de compra de referencia del Banco Central de
Costa Rica, que al 31 de diciembre de 2024 y 2023 fue de ¢506.66 y ¢519.21,
respectivamente por cada US$1.00.

b. 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.

c. Efectivo y Equivalentes de Efectivo - Las actividades de operacion en el estado de flujos
de efectivo se presentan por el método indirecto. Para este propdsito se considera como
efectivo y equivalentes de efectivo el saldo del rubro de disponibilidades.
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d. Valuacion de Inversiones en Valores
Instrumentos financieros no Derivados

e C(lasificacion - La normativa actual requiere registrar las inversiones de acuerdo al
modelo de negocio desarrollado para el fondo administrado en apego a la clasificacion
de la NIIF 9.

e Medicion - Los activos financieros se dividen en los que se miden al costo amortizado
y los que se miden a valor razonable. Sobre la base del modelo de negocio para
gestionar los activos financieros y de las caracteristicas de los flujos de efectivo
contractuales del activo financiero, la entidad debe clasificar las inversiones propias o
carteras mancomunadas en activos financieros de acuerdo con las siguientes categorias
de valoracion: a) Costo amortizado: en esta clasificacion los activos financieros no
registran valor razonable. b) Valor razonable con cambios en otro resultado integral:
la valoracion de cada instrumento clasificado en esta categoria es registrado en el
patrimonio. c¢) Valor razonable con cambios en resultados: en esta categoria se deben
registrar las participaciones en fondos de inversion abiertos, y el cambio en su valor
razonable afecta directamente los resultados del periodo.

e Reconocimiento - El Reglamento de Informacion Financiera destaca que, segin la
NIIF 9, la compra o venta convencional de activos financieros se debe registrar
aplicando la contabilidad de la fecha de liquidacion.

e Desreconocimiento - Un activo financiero es dado de baja cuando no se tenga control
de los derechos contractuales que componen el activo. Esto ocurre cuando los derechos
se aplican, expiran o ceden a terceros.

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

e. Retiro de Activos Financieros — Un activo financiero es dado de baja de los estados
financieros cuando el Fondo no tiene el control de los derechos contractuales que
compone el activo. Esto ocurre cuando los derechos se realizan, expiran o se ceden a un
tercero.

Las inversiones medidas a valor razonable que son vendidas y dadas de baja, se
desconocen en la fecha de liquidacion de la transaccion. El 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.

f. Amortizacion de Primas y Descuentos - Las primas y descuentos de las inversiones en
valores se amortizan por el método de interés efectivo.
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g. Ganancias o Pérdidas no Realizadas por Valuacion — Las ganancias o pérdidas que
surgen de la variacion en el valor razonable de las inversiones clasificadas al valor
razonable con cambios en resultados integrales son llevadas a la cuenta de patrimonio
Ganancia (pérdida) no realizadas. Cuando se vende el activo financiero, al vencimiento
0 su recuperacion se procede a liquidar por resultados del periodo la ganancia o pérdida
neta registrada en la cuenta patrimonial.

h. Deterioro en el Valor de los Activos — BCR Pensiones cuenta con una metodologia para
la determinacion de la pérdida esperada bajo NIIF 9, la cual ha experimentado
calibraciones durante el 2024. La determinacion del aumento significativo del riesgo se
realiza por medio de dos factores: cambios en la calificacion internacional de riesgo del
emisor, emitida por calificadoras de riesgo y cambios sostenidos en los precios de los
“Credit Default Swaps”, asociados al emisor. Cabe destacar que la medicion de la pérdida
esperada se realiza por cada instrumento a la luz del riesgo del emisor, mientras que el
incumplimiento se entiende unicamente cuando un emisor deja de pagar.

El registro de reconocimiento del deterioro segun lo correspondiente por la NIIF 9, para
el periodo 2024, se refleja bajo la siguiente composicion:

Saldo al 31-12-2022 ¢ 6,856,933,233
Variacion del deterioro periodo 2023 (5,615,063,367)
Saldo al 31-12-2023 ¢ 1,241,869,866
Variacion del deterioro periodo 2024 (86,825,456)
Saldo al 31-12-2024 ¢ 1,155,044,410

i. Uso de Estimaciones - La preparacion de los estados financieros de acuerdo con la
normativa emitida por el CONASSIF y la SUPEN requiere registrar estimaciones y
supuestos que afectan los importes de ciertos activos y pasivos, asi como la divulgacion
de activos y pasivos contingentes a la fecha de los estados financieros, y los montos de
los ingresos y gastos durante el periodo. Los resultados reales podrian diferir de esas
estimaciones.

j- Limites de Inversion - Los limites de inversion se rigen de conformidad con las
disposiciones del Reglamento de Gestion de Activos y las disposiciones de politica de
inversion del Comité de Inversiones de la Operadora.

k. Errores - La correccion de errores que se relacionan con periodos anteriores se ajusta
conforme a los saldos de utilidades acumuladas al inicio del periodo. El importe de las
correcciones que se determine que son del periodo corriente es incluido en la
determinacion del resultado del periodo. Los estados financieros de periodos anteriores
son ajustados para mantener comparabilidad.

I. Periodo Econémico - El periodo economico del Fondo inicia el 1° de enero y finaliza el
31 de diciembre del mismo afio.
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m. Productos por Cobrar - Los productos por cobrar se registran sobre la base de
acumulacion.

n. Ingreso por Intereses - Los ingresos por intereses son reconocidos en el estado de
operaciones sobre la base de devengado, dependiendo de la proporcion del tiempo
transcurrido, usando el rendimiento efectivo del activo. El ingreso por interés incluye la
amortizacion de la prima o el descuento, costos de transaccion o cualquier otra diferencia
entre el valor inicial de registro del instrumento y su valor en la fecha de vencimiento
calculado sobre la base de interés efectivo.

o. Gastos - Todos los gastos se reconocen en el estado de resultados integrales sobre la base
de devengado, excepto por los costos de transaccion incurridos en la adquisicion de una
inversion, los cuales son incluidos como parte del costo de esa inversion. Los costos de
transaccion incurridos en la disposicion de inversiones se deducen del producto de la
venta.

p. Impuesto sobre la Renta - Los recursos bajo administracion de la Operadora en los
Fondos de pension estdn exentos de pago por concepto del impuesto sobre la renta.

q. 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 del dia y se utiliza al
dia siguiente para calcular el nimero de cuotas representativas de los aportes recibidos
de cada afiliado segtn lo establecido por la SUPEN.

r. Determinacion del Valor de los Activos Netos y el Rendimiento de los Fondos — Los
activos netos del Fondo son determinados por la diferencia entre los activos totales y los
pasivos totales. Entre los activos totales sobresalen las inversiones a valor razonable con
cambios en otros resultados integrales, las cuales estan valoradas a su valor de mercado
e incluyen los saldos pendientes de amortizar de sus primas o descuentos.

El valor de cada cuota se calcula mediante la division de los activos netos entre el nimero
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 Superintendencia de
Pensiones en la circular SP-A-008.

s. Rentabilidad del Fondo - El calculo de la rentabilidad mensual del Fondo se efectiia de
acuerdo con la metodologia establecida por la SUPEN, en donde se definen las
disposiciones generales acerca del calculo de la rentabilidad de los Fondos administrados.
Este rendimiento resulta de la variacién del valor cuota promedio de los ltimos doce
meses.

La metodologia utilizada para el calculo del valor cuota bruto es la dispuesta por la
SUPEN para determinar los rendimientos diarios del Fondo, lo cual se verifica mediante
la conciliacion de la totalidad de las cuotas acumuladas del activo de afiliados en relacion
con el archivo neto del Fondo.
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De acuerdo con esa metodologia la rentabilidad histérica del Fondo en diciembre 2024 y
2023 esde 11.07% y 11.1%, respectivamente

t. Politica de Distribucion de Rendimientos - El Fondo distribuye los rendimientos
diariamente a través del cambio del valor cuota, y los paga en el momento de liquidacion
de las cuotas a sus afiliados. Con la entrada en vigencia de la valoracion de las carteras a
precio de mercado, cuando existen ganancias o pérdidas netas no realizadas, estas se
distribuyen diariamente, incorporandose en la variacion del valor de las cuotas de
participacion.

u. Comision por Administracion - El Fondo debe cancelar a la Operadora una comision por
la administracion de los fondos, calculada diariamente sobre los saldos administrados.
Tal comision se reconoce sobre la base de devengado y se calcula diariamente. Al 31 de
diciembre de 2024 el Fondo le paga a la Operadora una comision sobre saldos
administrados de 0.35%.

Cuando los servicios son distintos a los de manejo normal, se pueden cobrar comisiones
extraordinarias. Las comisiones se registran como cuentas por pagar a la Operadora,
generando a su vez cuentas reciprocas en la contabilidad de la Operadora que se liquidan
mensualmente, y reflejan al mismo tiempo el respectivo gasto e ingreso de operacion.

De acuerdo a lo establecido en el transitorio I del Reglamento sobre la Apertura y
Funcionamiento de las Entidades Autorizadas y el Funcionamiento de los Fondos de
Pensiones, Capitalizacion Laboral y Ahorro Voluntario previstos en la Ley de Proteccion
al Trabajador, a partir del 1° de enero de 2014, este Fondo realiza un cambio en el
porcentaje de comision pasando de 1.10% anual por saldo administrado a 0.70% anual
por saldo administrado. Sin embargo, a partir del 1 de enero de 2017, la comisién anual
era de 0.50%, atendiendo asi los cambios establecidos en la normativa.

v. Aportes Recibidos por Asignar - Los aportes de los afiliados y cotizantes a los Fondos
de Pensiones se registran en las cuentas individuales. En aquellos casos en que no se
cuente con la identificacion del afiliado, el aporte se registra transitoriamente en la cuenta
de “aportes por aclarar”, en tanto se corrobora la identidad del afiliado. Cuando esto
sucede los aportes se trasladan a las cuentas individuales correspondientes.

w. Custodia de Valores - La Operadora tiene la politica de depositar diariamente en una
custodia especial con el Banco de Costa Rica, denominado BCR CUSTODIO, los titulos
valores que respaldan la cartera de inversiones del Fondo. De forma diaria y mensual se
concilian las inversiones custodiadas pertenecientes al Fondo con los registros de
contabilidad.

Equivalentes de efectivo
Al 31 de diciembre de 2024 y 2023 la cuenta de efectivo y equivalentes de efectivo se

compone de cuentas corrientes y de ahorros por ¢por ¢4,442,772,181 y ¢6,322,512,821,
respectivamente.
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Adicional dentro de la clasificacion de equivalentes de efectivo se encuentran los productos
por cobrar en cuentas corrientes y de ahorros que corresponden a los montos invertidos en
mercado integrado de liquidez (MIL) de Banco Central de Costa Rica, con un saldo a

diciembre de 2024 y 2023 de ¢5,704,433,333 y ¢0 respectivamente.

Composicion del portafolio de inversiones

La composicion de la cartera de inversiones en valores por sector al 31 de diciembre de 2024

es la siguiente:

Al 31 de diciembre de 2024

Porcentaje Exceso o
Criterio Limite Maximo| Inversion Faltante
Valores emitidos por:
Efectivo 100.00% 0.67% 99.33%
Emisores Extranjeros privados 30.00% 26.72% 3.28%
Emisores extranjeros publico 25.00% 0.00% 25.00%
Gobiernos y BCCR 80.00% 61.12% 18.88%
Privado 100.00% 5.37% 94.63%
Resto del Sector Publico 20.00% 4.73% 15.27%

La composicion de la cartera de inversiones en valores por tipo de emisor es la siguiente:

Al 31 de diciembre de 2024

Limite Porcentaje | Exceso o

Criterio Maximo Inversion | Faltante
Valores de emisores contemplados en el
Articulo 17 No. del Reglamento de
Gestion de Activos, segun la calificacion de riesgo:
ALDSF (BB) 10.00% 0.01% 9.99%
BANVI (AA) 10.00% 0.20% 9.80%
BCRSF (A) 5.00% 0.33% 4.67%
BDAVI (AAA) 10.00% 1.05% 8.95%
BIMPR (AA) 10.00% 0.03% 9.97%
BNCR (AA) 10.00% 0.14% 9.86%
BNCR (AAA) 10.00% 0.27% 9.73%
BPDC (AA) 10.00% 3.20% 6.80%
BPROM (AA) 10.00% 0.48% 9.52%
BSJ (AAA) 10.00% 1.56% 8.44%
EFECT (Efectivo) 100.00% 0.67% 99.33%
FGSFI (AA) 10.00% 0.19% 9.81%
FIFCO (AAA) 10.00% 0.69% 9.31%
FMONG (AA) 10.00% 0.16% 9.84%
MADAP (AA) 10.00% 0.03% 9.97%
MUCAP (AA) 10.00% 0.10% 9.90%
NACIO (A) 5.00% 0.14% 4.86%
RECOP (AA) 10.00% 0.88% 9.12%
SCOTI (AAA) 10.00% 0.50% 9.50%
VISTA (AA) 10.00% 0.06% 9.94%
BANVI (Sin Calificacion) 10.00% 0.03% 9.97%
BCCR (Sin Calificacion) 60.00% 3.08% 56.92%
BGFGG (Sin Calificacion) 10.00% 0.63% 9.37%
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Al 31 de diciembre de 2024

Limite Porcentaje| Exceso o

Criterio Maximo Inversion | Faltante
BGGC (Sin Calificacion) 10.00% 1.15% 8.85%
FMONG (Sin Calificacion) 10.00% 0.04% 9.96%
G (Sin Calificacion) 60.00% 58.03% 1.97%
ISTUS (Sin Calificacion) 10.00% 0.09% 9.91%
IWDA (Sin Calificacion) 5.00% 1.83% 3.17%
JPMUU (Sin Calificacion) 25.00% 10.85% 14.15%
JREG (Sin Calificacion) 10.00% 3.44% 6.56%
JREU (Sin Calificacion) 10.00% 0.18% 9.82%
PIIGC (Sin Calificacion) 10.00% 1.89% 8.11%
PIMGB (Sin Calificacion) 10.00% 1.18% 8.82%
SAWD (Sin Calificacion) 10.00% 2.35% 7.65%
SCHGE (Sin Calificacion) 10.00% 2.60% 7.40%
SGDWD (Sin Calificacion) 10.00% 0.52% 9.48%

La composicion de la cartera de inversiones por grupo financiero o interés privado es la

siguiente
Al 31 de diciembre de 2024

Limite Porcentaje | Exceso o

Criterio Maximo | Inversion | Faltante
ALDESA 10.00% 0.01% 9.99%
Banco DAVIVIENDA 10.00% 1.05% 8.95%
Banco de Costa Rica 10.00% 0.33% 9.67%
Banco Hipotecario de la Vivienda 10.00% 0.23% 9.77%
Banco Nacional 10.00% 0.41% 9.59%
Banco Popular 10.00% 3.20% 6.80%
Banco Promerica 10.00% 0.48% 9.52%
BlackRock 10.00% 3.62% 6.38%
Efectivo 100.00% 0.67% 99.33%
FINANCIERA MONGE S.A. 10.00% 0.20% 9.80%
Grupo Bac San José 10.00% 1.56% 8.44%
Grupo Financiero Acobo 10.00% 0.06% 9.94%
Grupo Florida 10.00% 0.69% 9.31%
Grupo IMPROSA 10.00% 0.21% 9.79%
Grupo Naciéon 10.00% 0.14% 9.86%
Grupo Scotiabank 10.00% 0.50% 9.50%
JP Morgan 10.00% 0.18% 9.82%
MUTUAL ALAJUELA 10.00% 0.03% 9.97%
MUTUAL CARTAGO DE AHORRO Y PRESTAMO 10.00% 0.10% 9.90%
PIMCO 10.00% 3.07% 6.93%
Refinadora Costarricense de Petroleo 10.00% 0.88% 9.12%
Schroders 10.00% 0.52% 9.48%
Sin Grupo Econémico 100.00% 80.44% 19.56%
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La composicion de la cartera de inversiones en valores por sector al 31 de diciembre de 2023

es la siguiente:

Al 31 de diciembre de 2023

Porcentaje Exceso o
Criterio Limite Maximo| Inversion Faltante
Valores emitidos por:
Efectivo 100.00% 0.46% 99.54%
Emisores extranjeros privados 25.00% 16.36% 8.64%
Emisores extranjeros publicos 25.00% 4.66% 20.34%
Gobiernos y BCCR 80.00% 59.37% 20.63%
Privado 100.00% 11.37% 88.63%
Resto del Sector Publico 20.00% 6.12% 13.88%

La composicion de la cartera de inversiones en valores por tipo de emisor es la siguiente:

Al 31 de diciembre de 2023

Limite Porcentaje| Exceso o
Criterio Maximo Inversion | Faltante
Valores de emisores contemplados en el
Articulo 17 No. del Reglamento de
Gestion de Activos, segun la calificacion de riesgo:
ALDSF (BB) 10.00% 0.01% 9.99%
BANVI (AA) 10.00% 0.48% 9.52%
BCIE (AAA) 10.00% 0.22% 9.78%
BCRSF (A) 5.00% 0.12% 4.88%
BCRSF (AA) 10.00% 0.08% 9.92%
BDAVI (AAA) 10.00% 2.93% 7.07%
BNCR (AA) 10.00% 0.43% 9.57%
BPDC (AA) 10.00% 3.90% 6.10%
BPROM (AA) 10.00% 0.06% 9.94%
BPROM (AAA) 10.00% 1.10% 8.90%
BSJ (AAA) 10.00% 2.05% 7.95%
EFECT (Efectivo) 100.00% 0.46% 99.54%
FGSFI (AA) 10.00% 0.23% 9.77%
FIFCO (AAA) 10.00% 0.76% 9.24%
ICE (AA) 10.00% 0.29% 9.71%
MADAP (AA) 10.00% 0.51% 9.49%
MUCAP (AA) 10.00% 0.34% 9.66%
NACIO (A) 5.00% 0.26% 4.74%
RECOP (AA) 10.00% 1.02% 8.98%
SCOTI (AAA) 10.00% 1.27% 8.73%
SJSFI (AA) 10.00% 0.39% 9.61%
VISTA (AA) 10.00% 0.15% 9.85%
AGED (Sin Calificacion) 5.00% 0.54% 4.46%
BCCR (Sin Calificacion) 60.00% 3.38% 56.62%
BCT (Sin Calificacion) 10.00% 0.10% 9.90%
BDAVI (Sin Calificacion) 10.00% 0.21% 9.79%
BGGA (Sin Calificacion) 10.00% 1.17% 8.83%
BGGC (Sin Calificacion) 10.00% 1.27% 8.73%
FMONG (Sin Calificacion) 10.00% 0.32% 9.68%
G (Sin Calificacion) 60.00% 55.99% 4.01%
ICSUS (Sin Calificacion) 10.00% 0.65% 9.35%
IWDA (Sin Calificacion) 5.00% 1.77% 3.23%
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Al 31 de diciembre de 2023

Limite Porcentaje| Exceso o

Criterio Maximo Inversion | Faltante

JPMUU (Sin Calificacion) 25.00% 7.14% 17.86%
MADAP (Sin Calificacion) 10.00% 0.18% 9.82%
MEMES (Sin Calificacion) 10.00% 0.12% 9.88%
MUCAP (Sin Calificacion) 10.00% 0.09% 9.91%
PIMGB (Sin Calificacién) 10.00% 1.30% 8.70%
RBOT (Sin Calificacion) 5.00% 0.63% 4.37%
SCHGE (Sin Calificacion) 10.00% 1.80% 8.20%
USTES (Sin Calificacion) 10.00% 4.66% 5.34%

La composicion de la cartera de inversiones por grupo financiero o interés privado es la

siguiente
Al 31 de diciembre de 2023

Limite Porcentaje| Exceso o

Criterio Maximo | Inversion | Faltante
Instituto Costarricense De Electricidad 10.00% 0.29% 9.71%
ALDESA 10.00% 0.01% 9.99%
Banco BCT 10.00% 0.10% 9.90%
Banco Centroamericano de Integraciéon Economica 10.00% 0.22% 9.78%
Banco Davivienda 10.00% 3.14% 6.86%
Banco de Costa Rica 10.00% 0.21% 9.79%
Banco Hipotecario de la Vivienda 10.00% 0.48% 9.52%
Banco Nacional 10.00% 0.43% 9.57%
Banco Popular 10.00% 3.90% 6.10%
Banco Promerica 10.00% 1.16% 8.84%
BlackRock 10.00% 6.13% 3.87%
Efectivo 100.00% 0.46% 99.54%
Financiera Monge S.A. 10.00% 0.32% 9.68%
Grupo BAC San José 10.00% 2.44% 7.56%
Grupo Financiero Acobo 10.00% 0.15% 9.85%
Grupo Florida 10.00% 0.76% 9.24%
Grupo IMPROSA 10.00% 0.23% 9.77%
Grupo Naciéon 10.00% 0.26% 9.74%
Grupo Scotiabank 10.00% 1.27% 8.73%
JP Morgan 10.00% 7.14% 2.86%
Mutual Alajuela 10.00% 0.69% 9.31%
Mutual Cartago de Ahorro y Préstamo 10.00% 0.43% 9.57%
Pimco 10.00% 1.30% 8.70%
Refinadora Costarricense de Petroleo 10.00% 1.02% 8.98%
Schroders 10.00% 1.80% 8.20%
Sin grupo econémico 100.00% 64.03% 35.97%
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Nota 4. Inversiones en valores

Al 31 de diciembre la cuenta inversiones en valores se detalla asi:

Al valor razonable con cambios en otros

resultados integrales: 2024 2023
Ministerio de Hacienda ¢ 870,820,719,043 764,433,736,621
Banco Central de Costa Rica 46,737,547,905 23,326,688,958
Otros emisores del sector publico 71,647,826,844 83,602,460,973
De entidades financieras 59,947,357,576 149,280,595,245
De entidades no financieras 12,589,187,151 15,299,845,989

De entidades financieras del exterior

Al valor razonable con cambios en
resultados:

De entidades financieras del pais
De entidades financieras del exterior
Al costo Amortizado:

De entidades del sector publico del pais

Total Inversiones en Valores

0

63,666,356,455

8,969,250,083

13,430,296,426

404,991,790,983 223,400,281,020
8,805,742,570 0
¢ 1,484,509,422,155  1,336,440,261,687

Al 31 de diciembre las inversiones en valores se detallan segin su emisor asi:

Detalle

Al valor razonable con cambios en
otros resultados integrales

Ministerio de Hacienda

Banco Central de Costa Rica

Otros emisores del sector publico

De entidades financieras

De entidades no financieras

De entidades financieras del exterior

Al valor razonable con cambios en
resultados

2024

tp, tp$, tpras, tptba, tudes
bem, bemv

bra2$, bra5c, bbd2c, cdp,
bnc6a, bncog, b022, b232c,
b234c, b237¢, bp013, bpd15,
bra4$

bdh8c, bdj1$, bdj28$, bdj4$,
b23b3, bp171, bp211, bpm9$,
bsjdf, bsjdg, bsjdo, bsjee,
bsjek, bsjel bsjep, bf23c,
bfg20, ci$, bmax9, bmn28$,
bmq02, bs23a

bfflc, bff2c, bnb14

2023

tp, tp$, tpras, tptba, tudes
bem, bemv

bbc2c, bic2, bra2$, brasc, tp$,
bnc6a, bncog, b022, b232c¢,
b234c, b237c, bp004, bp013,
bpd15, bra4$

bbc6e, bd10$, bdh2c, bdh4c,
bdh5c, bdhé6c, bdh7c, bdh8c,
bdj1$, bdj2$, bdj4$, cdp$, bpl71,
bp211, bp22l, bpl12, bpll4,
bpm9$, bsjdf, bsjdg, bsjdo,
bsjds, bsjee, bsjek, bsjel, ci, ci$,
bmax5, bmax9, bmay5, bmazl,
cph, cph$, bmn2$, bmqO01,
bmq02, cph, cph$, bs20m,
bs21a, bs22a, bs23a, bs23d

cdp, bfflc, bff2¢c, bnl4a, bnb14

pus24
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Detalle 2024 2023

ilm1$, inm1$, inm2$, inm1$,
apre$, F1708, F2011, F2012,
F2203, inml$

ilm1$, inm1$, inm2$, F0510,

De Entidades Financieras cre$1, inm1$, apre$, inm1$

abgfg, abggc, aistu, aiwda, aaged, abgga, abggc, aicss,
ajpmu, jpead, jpgdi, jpggb,  aiwda, jpaps, jpead, jpgdi, jpggb,
De Entidades Financieras Exterior jpmgi, jpuse, jpuss, ajreg, jpmgi, jpmjc, jpmle, jpmri,
ajreu, apiig apimg, asawd, jpmrv, jpuse, jpuss, ameme,
asge, asgdw apimg, arbot, asge
Al Costo Amortizado
Ministerio de Hacienda tp -

Cuentas y productos por cobrar

Las cuentas y productos por cobrar al 31 de diciembre, se detallan asi:

Productos y dividendos por cobrar asociados a

inversiones instrumentos financieros 2024 2023

Productos por cobrar ) ¢ 18,302,672,360  19,704,877,580
Cuentas por cobrar @ 2,774,253,197 2,773,762.208
Total ¢ 21,076,925,557 22,478,639,788

(1) Los saldos corresponden a instrumentos financieros vencidos en el ultimo dia de
diciembre y son liquidados el primer dia habil de enero del afo siguiente.

(2) De acuerdo al articulo 72 de la Ley de Proteccion al Trabajador, se considera como
beneficios fiscales la exencion de los impuestos referidos en articulo 18 y en el inciso ¢)
del articulo 23 de la Ley sobre el 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.

Por lo tanto, al recibir los montos pactados de los contratos de los titulos valores en los
fondos administrados, no se considera el monto total bruto, tomando en cuenta que el
monto del impuesto de renta no se incluye dentro de ese pago, de este modo, la entidad
de custodio procede con la gestion de cobro del impuesto de renta por medio de Interclear
o el Sistema de Anotacion en Cuenta, para asi proceder con el monto total de los réditos
de las inversiones que se establece en la legislacion.

De este modo, los auxiliares del impuesto de la renta por cobrar en cada uno de los fondos
administrados son el punto de control para el registro de cada una de las inversiones.
Comisiones por pagar

Las comisiones por pagar al 31 de diciembre de 2024 y 2023 por ¢448,820,241 y
¢403,017,820, respectivamente, corresponden a sumas adeudadas a la Operadora por la
administracion de los recursos del Fondo.
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Patrimonio

El patrimonio al 31 de diciembre se compone de:

2023 2023
Cuentas de capitalizacion individual ) ¢ 1,449,772,593,744 1,313,440,132,936
Aportes recibidos por asignar 23,710 54,680
Ajustes al Patrimonio ® 65,512,115,532 51,398,208,860
Total ¢ 1,515,284,732,986  1,364,838,396,476

() Acumulacién de aportes individualizados por afiliado.

@ Considera ganancias o pérdidas no realizadas por instrumentos con valor razonable con

cambios en otros resultados integrales y la estimacion por deterioro.

Durante el periodo 2024, se registr6 un monto de ¢ (2,357,360,774) como ganancia neta
realizada por venta de inversiones trasladada al estado de resultados (¢ (9,321,641) para el
periodo 2023), asi como el monto de ¢16,558,092,902 en Otros Resultados Integrales del
periodo por ajustes en el valor de las inversiones del Fondo (¢64,890,042,724 para el periodo

2023).

Ingresos financieros

Por el periodo de un afio terminado el 31 de diciembre los ingresos del Fondo se detallan

asi:
2024 2023

Ingresos financieros por efectivo y equivalentes de

efectivo ¢ 165,322,137 214,978,790
Ingresos financieros por inversiones en instrumentos

financieros 90,036,313,921 89,603,417,458
Ganancia por valoracion de instrumentos financieros 212,508,264,549  114,134,052,600
Ganancia en la negociacion de instrumentos financieros 2,699,219,459 465,900,600
Ingresos por disminucion de estimacion 142,091,829 5,577,393,351
Total ¢ 305,551,211,895  209,995,742,799

Gastos financieros

Por el periodo de un afio terminado el 31 de diciembre los gastos del Fondo se detallan asi:

2024 2023
Pérdida por valoracion de instrumentos ¢ 174,561,355,106 89,396,840,236
Pérdida en la negociacion de instrumentos financieros 341,858,685 456,578,959
Pérdidas por diferencial cambiario y unidades de
desarrollo 10,999,924,303 49,092,077,849
Gasto por estimacion de deterioro 69,911,083 32,036,248
Total ¢ 185,973,049,177 138,977,533,292
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Cuentas de orden

Las cuentas de orden del Fondo al 31 de diciembre presentan el valor nominal de los titulos

valores y sus respectivos cupones; el detalle es el siguiente:

Detalle 2024 2023
Valor nominal de los Titulos en custodia ¢ 1,002,126,022,880 1,052,119,476,226
Valor nominal de los Cupones en custodia 727,440,353,081 625,389,272,829
Faltantes de inversién del régimen 0 2,581,651
Total ¢ 1,729,566,375,961  1,677,511,330,706

Activos y pasivos en monedas extranjeras

Al 31 de diciembre los activos monetarios denominados en ddlares de los Estados Unidos

de América son los siguientes:

Activos 2024 2023
Cuentas corrientes y de ahorros US$ 5,228 4,695
Inversiones en instrumentos financieros 983,042,252 763,065,004
Productos por cobrar 3,013,944 3,557,600
Cuentas por cobrar 488,494 536,656
Posicion activa USS 986,549,918 767,163,955

Al 31 de diciembre de 2024 y 2023, el Fondo no tiene pasivos monetarios denominados en

dolares de los Estados Unidos de América.

Como resultado de la valuacion en colones de los activos en monedas extranjeras, al 31 de
diciembre de 2024 se generaron ganancias por fluctuacion de cambios por ¢144,146,021,125
(¢120,803,760,633 al 31 de diciembre de 2023) y pérdidas por fluctuacion de cambios por

¢155,145,945,428 (¢169,895,838,482 al 31 de diciembre de 2023).

Conciliacion de efectivo y el estado de flujos de efectivo

Las NIIF requieren la conciliacion entre el efectivo y equivalentes de efectivo al final del
periodo revelados en el estado de flujos de efectivo y los saldos en estado de situacion

financiera:

2024
Saldo en disponibilidades ¢ 4,442,772,181

2023
6,322,512,821

Saldo de efectivo y equivalentes de
efectivo en el estado de flujos de efectivo ¢ 4,442,772,181

6,322,512,821
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Nota 13. Transacciones con la Operadora y sus partes relacionadas

Los saldos y transacciones con la Operadora y con sus partes relacionadas al 31 de diciembre,
se detallan como sigue:

2024 2023
Activos:
Cuentas corrientes y de ahorros — Banco de Costa Rica ¢ 79,136,885 66,641,719
Pasivos:
Comisiones por pagar — BCR Pension Operadora de Pensiones
Complementarias, S.A. ¢ 448,820,241 403,017,820
Ingresos:
Intereses sobre saldos cuenta corriente — Banco de Costa Rica ¢ 1,997 27,283
Gastos:
Comisiones Ordinarias- BCR Operadora de Pensiones
Complementarias, S.A. ¢ 5,087,050,622 4,531,896,259

Nota 14. Administracion de riesgo de instrumentos financieros

Un instrumento financiero es cualquier contrato que origina a su vez un activo financiero en
una entidad y un pasivo financiero o un instrumento de capital en otra entidad. Las
actividades de la Operadora se relacionan principalmente con el uso de instrumentos
financieros y, como tal, el balance de situacién se compone principalmente de instrumentos
financieros.

La Junta Directiva de la Operadora de Pensiones tiene la responsabilidad de aprobar las
politicas de administraciéon de riesgos de los instrumentos financieros, A tal efecto, ha
establecido comités para la administracion y vigilancia periddica de los riesgos a los cuales
estd expuesta la Operadora, entre estos comités se encuentran: Comité de Riesgos, Comité
de Inversiones y Comité Corporativo de Cumplimiento.

Adicionalmente, la Operadora esta sujeta a las regulaciones y normativa emitida por el
Banco Central de Costa Rica (BCCR), el Consejo Nacional de Supervision del Sistema
Financiero (CONASSIF) y la Superintendencia de Pensiones (SUPEN), en lo concerniente
a concentraciones de riesgos, liquidez y capitalizacion, entre otros.

Los principales riesgos identificados por la Operadora son los riesgos de crédito, liquidez,
mercado y operacional, los cuales se describen a continuacion:

a. Riesgo de Crédito - Es el riesgo de que el deudor, emisor o contraparte de un activo
financiero propiedad de la Operadora no cumpla, completamente y a tiempo, con
cualquier pago que deba hacer a sus acreedores de conformidad con los términos y
condiciones pactados al momento en que la Operadora adquirié u originé el activo
financiero respectivo.
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Para mitigar el riesgo de crédito, las politicas de administracion de riesgo establecen los
siguientes limites:

Fondo ECL
Menor o igual a
ROPC 0.21

Se detallan los resultados obtenidos de este indicador para el cierre del 2023 y 2024:

Fondo ECL
2023 2024
0,13% 0,13%

ROPC

Respecto al riesgo de crédito, el ECL (pérdida crediticia esperada) es la calificacion
maxima que un fondo puede obtener en funcion de los resultados de 1a metodologia.

Los Comités respectivos asignados por la Junta Directiva vigilan periddicamente la
condicidn financiera de los deudores y emisores respectivos, que involucren un riesgo de
crédito para la Operadora.

La Operadora ha establecido algunos procedimientos para administrar el riesgo de
crédito, como se resume a continuacion:

Limites de Concentracion y Exposicion - Se podra invertir en emisores nacionales,
como el Ministerio de Hacienda, Banco Central de Costa Rica, instituciones del sector
publico no financiero, entidades financieras publicas y privadas, empresas privadas y
vehiculos de inversion como fondos de inversion y procesos de titularizacion con
calificacion de riesgo “A” o superior segun los términos de equiparacion utilizados por
la Superintendencia de Pensiones. (Ver nota 3).

En razon de la inversion en emisores extranjeros se podra invertir en los siguientes
emisores que emitan valores bajo la regulacion y supervision de paises miembros de la
Organizacion Internacional de Comisiones de Valores (IOSCO por sus siglas en idioma
inglés), o de la Unién Europea:

e Ministerios de Hacienda o del Tesoro, Bancos Centrales, bancos comerciales y
agencias gubernamentales.

e Organismos multilaterales.

e Corporaciones privadas financieras y no financieras.

e Vehiculos de inversion previstos en la normativa vigente y que cumplan con las
condiciones regulatorias establecidas, ademéas de fondos mutuos, fondos indices
(ETF).
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Los valores de deuda deben contar con grado de inversion, segun las agencias
calificadoras de riesgo internacional. En el caso de valores emitidos localmente, aplicaran
las calificaciones equiparadas por la Superintendencia de Pensiones para tal efecto. Los
instrumentos de deuda sujetos a calificacion de riesgo que formen parte de fondos mutuos
y/o fondos indice internacionales (ETFs) deben tener, en su conjunto, calificacion
promedio de grado de inversion como minimo (dato otorgado por el administrador del
fondo o ETF).

Desarrollo y Mantenimiento de Evaluacion de Riesgo — La Jefatura de Riesgo informara
mensualmente o cuando asi lo requiera el Comité de Riesgos, la exposicion global y por
tipo de riesgos de los fondos administrados.

El Comité de Riesgos informard trimestralmente a la Junta Directiva y mensualmente al
Comité de Inversiones, o antes de ser necesario, los eventos o situaciones relevantes que
se presenten y que pudieran producir resultados sustanciales en los niveles de riesgos
existentes.

Revision de Cumplimiento con Politicas - En este sentido, se da seguimiento a la evolucion
de las calificaciones de riesgo emitidas por agencias calificadoras reconocidas
internacionalmente y aquellas autorizadas por la Superintendencia General de Valores,
considerando el acuerdo de equiparacion de calificaciones emitido por la
Superintendencia de Pensiones.

Los informes incluiran la exposicion asumida a los distintos riesgos y los posibles efectos
negativos en la operacion de la entidad, asi como también la inobservancia de los limites
de exposicion al riesgo establecidos, Adicionalmente, debera contemplar las medidas
correctivas a implementar, tomando para ello en cuenta los controles previstos en los
procedimientos de administracion de riesgos.

Administracion de Riesgos de Instrumentos Financieros, continuacion

En el caso del riesgo de crédito, para la cartera de inversiones, cuya exposicion se
encuentra en la Nota 3. Composicion del portafolio de inversiones, se cuenta con una
metodologia para la determinacion de la pérdida esperada bajo NIIF 9, la cual ha
experimentado calibraciones durante el 2024. La determinacion del aumento significativo
del riesgo se realiza por medio de dos factores: cambios en la calificacion internacional
de riesgo del emisor, emitida por calificadoras de riesgo y cambios sostenidos en los
precios de los “Credit Default Swaps”, asociados al emisor. Cabe destacar que la
medicion de la pérdida esperada se realiza por cada instrumento a la luz del riesgo del
emisor, mientras que el incumplimiento se entiende unicamente cuando un emisor deja
de pagar.

Con respecto al riesgo de contraparte de la cartera de inversiones, mensualmente se
monitorea el cumplimiento de los limites internos de inversion por emisor y se realizan
analisis individuales de los diferentes emisores. Para el cierre de diciembre 2024, la
pérdida esperada de la cartera de inversiones correspondio a 0.13%, mientras que al cierre
de setiembre 2024 fue de 0.12%.
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BCR Pensiones pérdida esperada de la cartera de inversiones
Por moneda
Diciembre 2023 y Diciembre 2024

Correccién de valor por
pérdidas

Pérdidas crediticias
esperadas de 12

Pérdidas crediticias
esperadas durante
la vida del activo

Activos financieros
con deterioro
crediticio

Correccién de valor por pédidas

al 31 de diciembre de 2023
Colones
Délares

Udes
Correccién de valor por pédidas

al 31 de diciembre de 2024
Colones

Ddlares

Udes
Transferencia a pérdidas

crediticias esperadas durante

12 meses
Colones

Ddlares
Udes

710323103

267 099
0

741 043 636

178 009
0

30 720533

(89 091)
0

392 866 155 20 796 584 500
0

0 0
330130806 19 396 584 500
0

0 0

(62 735349) (1400 000 000)
0 0

0 0

Los montos de deterioro para las inversiones a valor razonable con cambios en otros
resultados integrales y costo amortizado para el 31 de diciembre 2024 y 2023 son los

siguientes:

Cifras 2024

Valor razonable con

Moneda cambios en otros Cos-t 0 Total
. Amortizado
resultados integrales
Colones 1,064,744,719 8,036,108 1,072,780,827
Doélares 178,225 178,225
Cifras 2023
Valor razonable con
. Costo
Moneda cambios en otros . Total
. Amortizado
resultados integrales
Colones 1,103,189,258 1,103,189,258
Dolares 267,099 267,099
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b. Riesgo de Liquidez - Corresponde a la pérdida potencial en el valor del portafolio por la

venta anticipada o forzosa de activos a descuentos inusuales para hacer frente a
obligaciones, o bien, por el hecho de que una posicion no pueda ser oportunamente
enajenada, adquirida o cubierta mediante el establecimiento de una posicion contraria

equivalente.

Al 31 de diciembre de 2024, los vencimientos de las inversiones se detallan como sigue:

Instrumento EntreOv1 EntrelyS$ EntreSvy 10 Mayor a 10 Valor en libros
Costo ¢ 47,381,300,509 320,246,898,395 249,050,059,755 771,314,795,664 1,387,993,054,32
Primas o descuentos (293,588,367) 158,703,040 507,655,876 378,570,284 751,340,833
Ganancias y/o pérdidas
por valoracion 273,696,912 11,606,816,957 20,153,265,644 63,739,283,595 95,773,063,108
Deterioro Costo
Amortizado 0 0 0 (8,036,108) (8,036,108)
Total ¢ 47,361,409,054 332,012,418,392 269,710,981,275 835,424,613,434 1,484,509,422,155

Al 31 de diciembre de 2023, los vencimientos de las inversiones se detallan como sigue:

Instrumento EntreOv1 Entre1y5 Entre Sy 10 Mayor a 10 Valor en libros
Costo ¢ 148,649,298,511  444,363,024,884  198,122,852,589  494,484,170,444  1,285,619,346,428
Primas o descuentos 844,977,652 (3,183,306,315) (218,552,153) 916,534,986 (1,640,345,830)
Ganancias y/o pérdidas
por valoracion (434,893,861) 9,605,703,763 19,663,337,162 23,627,114,025 52,461,261,089
Total ¢ 149,059,382,302  450,785,422,332  217,567,637,598  519,027,819,455  1,336,440,261,687

Administracion del Riesgo de Liquidez - Las politicas de administracion de riesgo
establecen un limite de liquidez que determina que se mantendrd un nivel de liquidez
maximo para hacer frente a las necesidades de inversiones y a las caracteristicas del plan
de pensiones segun la necesidad generada por la naturaleza misma del fondo administrado.

Todas las politicas y procedimientos estan sujetas a la revision y recomendacion del Comité
de Riesgos y Comité de Inversiones. La Junta Directiva ha establecido niveles de liquidez
minimos sobre la proporcion de fondos disponibles para cumplir con las necesidades de los
fondos.

Cada fondo posee un nivel de liquidez que responde a la naturaleza de su operacion.
Igualmente, poseen una cartera de activos a corto plazo e inversiones liquidas para
asegurarse que mantiene la suficiente liquidez. Para tales efectos se han establecido los
siguientes indicadores:

ROPC Menor o igual a 0.75%del valor de mercado del fondo,
evaluandose de forma diaria.
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Se detallan los resultados del indicador de liquidez de al cierre de diciembre 2023 y
2024:

Fondo Indicador de liquidez
2023 2024
0,46% 0,67%

ROPC

Exposicion del Riesgo de Liquidez - Adicionalmente y dada la naturaleza de las carteras
de los fondos gestionados, la Operadora de Pensiones para la administracion del riesgo de
liquidez ha establecido indices que permiten determinar los niveles de liquidez. Para la
evaluacion de este riesgo se utilizan los siguientes indicadores:

= Elindice de bursatilidad de los instrumentos de inversion.

= Lapermanencia de saldos.

A continuacion se detalla la permanencia de saldos correspondientes al 31 de diciembre de
2024 y 2023 de la Operadora, fecha de los estados financieros como sigue:

Régimen Obligatorio de Pensiones

Complementario
Al 31 de diciembre 2024 2023
Promedio del periodo 99,05%  99,01%
Minimo del periodo 98,35%  98,24%
Miéximo del periodo 99,48%  99,74%

Riesgo de Mercado - Se relaciona con la pérdida potencial en el valor del portafolio por
cambios en los factores de riesgo que incidan sobre la valuacion de las posiciones, tales
como tasas de interés, tipos de cambio e indices. El objetivo de la administracion del riesgo
de mercado es administrar y vigilar las exposiciones de riesgo y que las mismas se
mantengan dentro de los pardmetros aceptables optimizando el retorno del riesgo.

Las politicas de administracion de riesgo disponen los limites por tipo de riesgo.

Administracion de Riesgo de Mercado - La Operadora de Pensiones administra la
exposicion al riesgo de mercado y a continuacion se describen los factores utilizados como
parametros en este tipo de riesgo:

« Valor en Riesgo (VaR) — El valor de los activos financieros se estima con modelos de
valuacion, cuyas variables se denominan factores de riesgo. Los factores de riesgo son
variables aleatorias que fluctiian en funcion del mercado, cuyos movimientos inciden
directamente en los precios de los activos del portafolio, provocando plusvalias o
minusvalias.
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Por ello, se establece para la medicion y cuantificacion del riesgo de mercado la técnica
estadistica de Valor en Riesgo (VaR), la cual permite estimar la pérdida derivada de los
movimientos en los factores de riesgo, con distintos niveles de confianza, segun la
naturaleza del fondo y lo establecido por el Organo de Direccion.

Simulacion a Condiciones Extremas (Stress Testing) — Se realizan simulaciones bajo
escenarios extremos con el fin de evaluar las pérdidas potenciales ante tales condiciones,
Los escenarios estandarizados se repetiran de forma periddica (un mes o menor) de tal
manera que siempre se pueda comparar como se van comportando las carteras.

También la Operadora mantiene exposicion en operaciones en moneda extranjera las
cuales estan expuestas al riesgo correspondiente a las tasas de cambio. Para la gestion
de riesgos cambiarios, se clasifica el analisis de la exposicion del riesgo por fondo,
considerando la intencionalidad de la operacion, asi como los factores de riesgo
implicitos en los diferentes tipos de operaciones pudiéndose aplicar las metodologias
apropiadas de acuerdo con su naturaleza: operaciones al contado, recompras y
derivados.

El objetivo de realizar operaciones de cobertura es reducir la exposicion de la posicion
primaria del portafolio ante movimientos adversos de mercado en los factores de riesgo.

La posicién de cobertura debe cumplir con la condicion de comportarse de manera
inversa a la posicion primaria, esto es, alzas en los factores de riesgo que se traduzcan
en pérdidas de valor en la posicidon primaria, resultaran en ganancias en la posicion de
cobertura disminuyendo el riesgo de manera significativa.

Los instrumentos derivados (futuros, swaps y opciones) pueden ser utilizados para
dichos fines segun las politicas de inversion aprobados por la Junta Directiva. Como
medida de la efectividad de la cobertura, se emplea un ratio de reduccion de riesgo
(RRR) comparando el VaR de la posicion primaria y el VaR resultante de la
compensacion entre la posicion primaria y el instrumento derivado, En donde la primera
debera verse aminorada como producto de la utilizacion de la cobertura.

Las posiciones de cobertura deberan tener una eficiencia que se encuentre dentro de los
limites 80-120% de lo contrario no seran consideradas como posicion de cobertura. A
la fecha la entidad no ha hecho uso de derivados financieros.

La Junta Directiva de la Operadora, ha determinado que todo lo referente al tema de
riesgo de mercado sea manejado y monitoreado directamente por el Comité de Riesgos
que estd conformado por personal ejecutivo; este comité es responsable por el desarrollo
de politicas para el manejo de los riesgos de mercado asi como revisar y aprobar su
adecuada implementacion.

A continuacion se detalla un ejercicio de riesgo de tasa y riesgo de tipo de cambio que
se realiza a los fondos, en donde se muestra el efecto que generaria en el portafolio, los
cambios que se tienen proyectados en las tasas y tipo de cambio.
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Fondo

Valor actual 1409033476 152,12
Valor estresado 1434 389 037 407,86
Efecto absoluto en valor 25 355 561 255,74
Efecto relativo en valor 1,80%

Nota: Variacion tipo de cambio: Apreciacion 6%. Variacion tasas: -0.5%
Exposicion al Riesgo de Mercado - Portafolio para Negociar

La principal herramienta utilizada por la Operadora para medir y controlar la exposicion
al riesgo de mercado, es la herramienta de medicion del “Valor en Riesgo” (VaR —
“Value at Risk”™); su funcion es determinar la pérdida estimada que pueda surgir dentro
de dicho portafolio, en un periodo de tiempo determinado lo cual se denomina periodo
de tenencia (“holding period”) que se puede ver influenciado por los movimiento
adversos del mercado de alli que se determine el nivel de confianza (“confidence level”)
que se utiliza dentro del calculo del VaR.

El modelo de VaR utilizado por la Operadora estd basado principalmente en una
metodologia paramétrica, segtin los parametros definidos por el Organo de Direccion y
la naturaleza de los fondos. No obstante, el ente supervisor establece un VaR de
simulacion historica con un horizonte temporal de 21 dias con un 95% de confianza.
Para determinar las premisas utilizadas en este modelo se ha tomado informaciéon
historica del mercado de 500 observaciones.

Aunque el VaR es una herramienta importante en la medicion de los riesgos de mercado,
las premisas utilizadas para este modelo tienen algunas limitantes, que indicamos a
continuacion:

» Elperiodo de espera indicado de 30 dias asume que es posible que se cubran o dispongan
algunas posiciones dentro de ese periodo, lo cual considera que es una estimacion real
en muchos de los casos, pero quizas no considere casos en los cuales pueda ocurrir una
iliquidez severa en el mercado por un tiempo prolongado.

» Elnivel de confianza indicado del 99% podria no reflejar las pérdidas que quizas puedan
ocurrir alrededor de ese nivel, Por lo general, este modelo utiliza un porcentaje de que
la probabilidad de pérdidas no podrian exceder el valor del VaR.

» El VaR tnicamente puede ser calculado sobre los resultados al final del mes, ya que,
quizas no se podrian reflejar los riesgos en las posiciones durante el mes de negociacion.

» El uso de informacion histérica es la base para determinar el rango de resultados a
futuro, ya que quizés no se podria cubrir posibles escenarios, especialmente los de una
naturaleza en especial.
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La Operadora utiliza los limites del VaR para los riesgos de mercado identificados. La
estructura de los limites del VaR esté sujeta a revision y aprobacion por la Junta Directiva
semestralmente y es analizado mensualmente en el Comité de Riesgo.

El cuadro a continuacion presenta los resultados del VaR del ROPC a la fecha de los estados
financieros consolidados:

VaR Regulatorio
Régimen Obligatorio de Pensiones Complementario
Detalle 2024 2023
Riesgo de | Al 31 de diciembre | 0,595% | 2,50%
Mercado Min 0,49% 2,10%
Max 2,96% 2,50%
Prom 2,04% 2,26%

Las limitaciones de la metodologia del VaR son reconocidos pero son complementadas con
otras estructuras de sensibilidad de limites incluyendo limites para tratar riesgos potenciales
de concentracion dentro de cada portafolio para negociacion, Adicionalmente, la Operadora
utiliza pruebas de stress sobre el modelo, para medir el impacto financiero en varios
escenarios correspondientes a portafolios para negociacion individual y como también a
nivel de la posicion total de la entidad.

A continuacién se presentan detalladamente la composicion y analisis de cada uno de los
limites sobre este riesgo:

Valor en riesgo
Menor o igual a
| ROPC 3.53%

Riesgo de Tasa de Interés - Este riesgo se define como la probabilidad de reinvertir los
vencimientos a rendimientos menores a los actuales. Es dificil de administrar ya que se
deriva de condiciones de mercado. La Unidad de Riesgo, analiza mediante metodologias
estadisticas y financieras (duracion, duracion modificada, convexidad y VaR) el impacto
de las variaciones en las condiciones econdomicas en los fondos, haciendo las observaciones
al Comité de Riesgos, con el fin de que hagan las recomendaciones concretas para mitigar
las posibles pérdidas.
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Al 31 de diciembre de 2024, el calce de plazos y tasas de interés sobre los activos y pasivos
se detalla como sigue:

Tasa
Promedio Dela30 De31a90 De 91 a 180 De 181 a 360 De 361 a 720 Mas 720 Total
6.25% ¢ 3,884,916,969 27,200,341,800 8,764,423,360 7,511,726,926 63,615,290,492  1,373,532,722,609 1,484,509,422,155

Al 31 de diciembre de 2023, el calce de plazos y tasas de interés sobre los activos y pasivos
se detalla como sigue:

Tasa
Promedio Dela30 De 31290 De 91 a 180 De 181 a 360 De 361 a 720 Mas 720 Total
6.58% ¢ 10,624,469,664 84,121,296,351 19,416,085,804 34,897,530,483 104,140,217,592 1,083,240,661,793 1,336,440,261,687

e  Riesgo de Tasa de Interés del Flujo de Efectivo y del Valor Razonable - El riesgo
de tasa de interés del flujo de efectivo y el riesgo de tasa de interés de valor razonable
son los riesgos que los flujos de efectivo futuros y el valor de un instrumento
financiero fluctuaran debido a cambios en las tasas de interés del mercado. El Comité
revisa mensualmente el nivel de exposicion a tasa de interés y se monitorea
diariamente por la Jefatura de Riesgo.

La tabla que aparece a continuacion resume la exposicion de los Fondos a los riesgos
de la tasa de interés:

Fondo Indicador 2023 2024
ROPC Dur, Modificada 3.16% 4.34%
Convexidad 22.55 37.07

Se detalla el limite vigente para el indicador de duracion modificada establecido en
la declaratoria de apetito de riesgos:

Duracion Modificada
Fondo .
(max)
ROPC <=5

Para los riesgos de tasa de interés, la Operadora ha definido implementar un
porcentaje de stress de distintas magnitudes al modelo alternativo de Valor en
Riesgo.

En general el riesgo de tasa de interés para las posiciones no negociables es manejado
directamente por la Jefatura de Inversiones de la Operadora que utiliza inversiones
en valores y depositos, para manejar la posicion general de las carteras administradas.

® Riesgo de Precio - es el riesgo de que el valor de un instrumento financiero fluctie
como consecuencia de cambios en los precios de mercado, independientemente de
que estén causados por factores especificos relativos al instrumento en particular o a
su emisor, o por factores que afecten a todos los titulos negociados en el mercado.
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Las carteras estdn expuestas al riesgo de precio de los instrumentos clasificados como
valor razonable con cambios en otros resultados integrales o como valores a valor
razonable con cambios en resultados. Para gestionar el riesgo de precio derivado de
las inversiones en instrumentos de patrimonio la Operadora diversifica las carteras,
en funcion de los limites establecidos por la normativa vigente y la politica aprobada.

Gestion del riesgo operacional

El riesgo operacional se define como la posibilidad de incurrir en pérdidas
economicas debido a la inadecuacion o fallas de los procesos, el personal y los
sistemas internos o bien, a causa de acontecimientos externos. Esta definicion incluye
el riesgo tecnologico y legal, pero excluye el riesgo estratégico y de reputacion.

El objetivo de la gestion del riesgo operacional esta dirigido a minimizar las pérdidas
financieras de la Entidad; asi como, contribuir a alcanzar eficiencia y eficacia en la
ejecucion de los procesos y optimizar el Sistema de Control Interno de la Entidad.

La Entidad, como administradora del Fondo cuenta con diferentes metodologias y
procedimientos para la gestion de riesgo operativo, riesgo legal y riesgo tecnologico.

Continuidad del Negocio

En cuanto a la continuidad de negocio la entidad cuenta con un area que se encarga
de la gestion de este tema. Esta area se encarga de la elaboracion y actualizacion de
aspecto importantes para la continuidad de negocio como lo son, el Analisis de
Impacto al Negocio (Business Impact Analysis o BIA por sus siglas en inglés), el plan
de continuidad, los procedimientos de contingencia, entre otros.

Nota 15. Diferencias en normativa contable y las NIIF

El CONASSIF ha establecido en el Reglamento de Informacion Financiera (acuerdo 30-18)
cuales politicas contables deben ser utilizadas en los casos en que las normas incluyen un
tratamiento alternativo y establecio que las NIIF y sus interpretaciones seran aplicadas en su
totalidad por los entes indicados en el alcance del dicho Reglamento, excepto por los
tratamientos prudenciales o regulatorios sefialados en ese mismo documento.

Las diferencias mas importantes entre las Normas Internacionales de Informacion Financiera
(NIIF, NIC) y las regulaciones emitidas para las entidades supervisadas son las siguientes:

Norma Internacional de Contabilidad No. 1: Presentacion de estados financieros

El CONASSIF ha establecido la adopcion en forma parcial de las NIIF. Esta situacion se
aparta del espiritu de la NIC 1 que requiere que se cumplan todas las normas y sus
interpretaciones si se adoptan las NIIF.
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Nota 17.

Nota 18.

-35-

Norma Internacional de Contabilidad No. 7: Estado de flujos de efectivo

E1 CONASSIF requiere la aplicacion del método indirecto para la elaboracion del estado de
flujos de efectivo, sin la opcion de elegir el método directo, el cual también es permitido por
las NIIF.

Normas Internacionales de Informacion Financiera emitidas no implementadas

El CONASSIF ha establecido cudles politicas contables deben ser utilizadas en los casos en
que las normas incluyen tratamiento alternativo. Con la emision del Reglamento de
Informacién Financiera, (acuerdo CONASSIF 6-18, antes acuerdo SUGEF 30-18) se
adoptan las Normas Internacionales de Informacion Financiera en su totalidad a excepcion
de los tratamientos prudenciales o regulatorios sefialados en el mismo Reglamento.

No se esperan impactos significativos en los estados financieros de las normas recientemente
emitidas.

Hechos relevantes y subsecuentes
Al 31 de diciembre de 2024 el detalle de hechos relevantes es el siguiente:
(a) Distribucion de 50% de Utilidades de la OPC al ROPC

Como se indica en la Ley de Proteccion al Trabajador en el articulo 49, el 01 de marzo
del 2024 se realizo la distribucion de utilidades de la OPC del periodo 2023 a los
afiliados del ROPC, por un monto de ¢874,677,533.

(b) Cuentas por cobrar Banco ELCA,

El fondo contaba con una cuenta por cobrar por ¢2,581,651.31 referente al Banco
ELCA, la cual fue trasladada a BCR Pensiones producto de la fusién con INS
Pensiones. La cifra antes citada fue cancelada el 15 de mayo de 2024 a BCR
Pensiones por parte del Instituto Nacional de Seguros, en vista de las gestiones de
cobro infructuosas que se presentaron ante la Junta Liquidadora de Banco ELCA.

Autorizacion para emision de estados financieros
Los estados financieros al 31 de diciembre de 2024 del Fondo fueron autorizados para
emision el 2 de enero de 2025, por la administracion de BCR Pension, Operadora de Planes

de Pensiones Complementarias, S.A.

La SUPEN tiene la posibilidad de requerir modificaciones a los estados financieros luego de
su fecha de autorizacion para emision.
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