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Fondo Voluntario de Pensiones Complementarias Délares B
Administrado por BCR-Pensiones Operadora de
. BCR Planes de Pensiones Complementarias, S.A.
| pinsiones ]
Balance de Situacion

Al 31 de Marzo de 2012
(Con cifras correspondientes a Marzo de 2011)

(En délares sin centavos)
Notas Marzo 2012 Marzo 2011
ACTIVO
Disponibilidades 2§ 19.892 87.190
Inversiones en Valores: 3y4
Valores Emitidos por el Banco Central de Costa Rica 192.644 407.377
Valores Emitidos por el Gobierno 1.206.379 1.532.705
Valores Emitidos por Bancos Comerciales del Estado 271.644 205.661
Valores Emitidos por Bancos Privados 1.455.762 750.404
Valores Emitidos por Otras Entidades Publicas No Financieras 50.548 175477
Valores Emitidos por Bancos Piblicos Creados por Leyes Especiales 198.688 190.882
Valores Emitidos por Entidades Financieras Privadas 530.466 0
Valores Emitidos por Entidades No Financieras Privadas 84.928 196.737
Titulos de Participacion de Fondos de Inversion Abiertos 160.145 100.529
Valores Accionarios Emitidos por Entidades Financieras 0 56.680
Total Inversiones en Valores 4.160.204 3.616.152
Cuentas por Cobrar:
Impuesto sobre la Renta por Cobrar 2933 723
Intereses por Cobrar 36.769 38.236
Total Cuentas por Cobrar 39.702 38.959
TOTAL DE ACTIVOS $ 4.219.798 3.742.301
PASIVO Y PATRIMONIO
PASIVO
Comisiones por pagar sobre Rendimientos 2 664 1.338
TOTAL DE PASIVO 664 1.338
PATRIMONIO
Cuentas de Capitalizacion Individual 4.214.930 3.647.808
Aportes Recibidos por Asignar 808 0
Utilidad del periodo no capitalizada 12.928 10.310
Minusvalia no realizada por valoracion a mercado -9.532 82.845
TOTAL DEL PATRIMONIO 4219134 3.740.963
TOTAL DEL PASIVO Y PATRIMONIO $ / 4.21%%8 3.742.301
$ \ 4.007.022 3.288.668
\ 39.022 38.236

G \

\

Mari Luisa Gugman Granados Daniel Jiménez Zifiiga Rossy Duran Mon
Contador: dos Administrados Auditor Interno Gerente Financiefo inistrativo




. BCR Fondo Voluntario de Pensiones Complementarias Dolares B
Administrado por BCR-Pensiones Operadora de

Planes de Pensiones Complementarias, S.A.
Estado de Resultados Acumulado
Por el periodo terminado al 31 de Marzo de 2012
(Con cifras correspondientes a Marzo de 2011)
(En dolares sin centavos)
Notas Marzo 2012 Marzo 2011
Ingresos Financieros
Produtos sobre inversiones de emisores nacionales $ 39.118 37.201
Por negociacion instrumentos financieros 5.565 229
Total Ingresos Financieros 44683 37430
Gastos Financieros
Por negociacion de instrumentos financieros 8.864 0
Total Gastos Financieros 8.864 0
UTILIDAD ANTES DE COMISIONES 35.819 37430
Comisiones: —
Comisiones Ordinarias 2 RN 3514
UTILIDAD DEL RIOD? $ ( 35.& 33.916
Mar Luis/a*m%;n Granados Daniel Jiménez Zifiga Rosﬁ\Du an Monge
Contadora-de Fohdos Administrados Auditor Interno Gerente Financief9 Administrativo



oAR JepuRUld elusien ouIelu| Joupny P 1y 4 op I a3
sbuopy ugung Assoy efiunz zeuswir |Blueq sinT epep

/

YELBIZ'Y Tzess) BTE'ZL 808 93_3 ZLOZ ap OZIEW 8P LC |8 OpjES
[} [ Tezz zz) ] BT L SBpEP|AN 8p ugLEZ|ENden
G6Z'E BEZE 0 1} [+] SOpejnsal UDISISAUl 80 Bjuan Jod BpEZIESS EjaU BPIPId
(682 'L5) (66Z°25) ] a UCISIBAUL P BIQEUOZEI JCIEA |8 US OIqWEeS Jod ajsniy
&L SE 0 LGE 0 1] opoysad j@p pEpIn
0 1] 0 (8) g SopEayuap saucde p LDPEDYISEDaY
6L 4] 0 e BLL 0 JeuBISE Jod SopIgoal sapody
{¥zoerz) 0 0 0 (r2oeL) SOpE|Ye 3p sounay
£62'50Z 0 0 1] E6Z'50Z sopeliye ap sapody
0 1] (soLzL) 0 SOLEL i cpoyad j@p HENdED ou PEpIGN ap ugRezIE)deD
ZZSSYTY BSt'p soL'EL L£89 ZZLBRLY LLOZ 9p Biquield|q 8p LE |@ Opjes
E96°0PL'E Sre'ze OLE'DL o B0 LPE H LLOZ ©p oziew ap LE |2 OpjES
[4] 0 G0a£2) '] S09EZ SaApEpON sp upezye)deD
(5zZ) (6z2) 0 /] 0 SOPEINSA1 5P OPEISS |B EPEPE|SEY| SOUCISIBAU| 3P BJUSA JOd BPEZ)[E) EJU BOUBUED
orL's arL's 1] v} o SBUCISIBA BP B|QBUCZEL JOJEA |8 UB OIqWwED Jod ajsnly
GLE'EE 0 SLEEE 0 0 opouad j9p PEPINN
0 0 0 0 0 SOpESy US| SaUodE Sp UpIDESYISEPaY
0 0 o 1] 0 Jeubrse sod sopigioss sapoady
(968 L) 0 0 0 (958 ts) SOpE|yE 8p souey
PET E6L ] 0 1] vZZ £6L sopel|ye ap sapody
o 0 (556°61) o SGE'SL Jous|ue opouad |ep epezijeyded ou PERINN 8p uopeze)den
G9L'EBSE PEE'LL S56'5L 1] 0g8'68y'e 0L0Z 8p 2uquwaidig ap LE | opjes

Opelsaw
Bl oo seubise |BNpLA|pU|
(CET Jod epezieas 18p (epipsd) Jod sopiqioa ugoezyeldes
ou (e1jeasnui) PERHIN sapody ap seand
BJ[EASN
(soARusD Us Sauepp u3)

(1102 8p OziBW © SSUBIPUCSBLOD SELD UDD)
Z1L0Z Bp cZEW Bp |E |B opeuiLLa) opouad |@ 104
oluowed |8 Us solqWeD ap Opes]

WS 'seleuawsdwo) Saucisuay Bp saue|d
8p BIOpesad() SaUOISUBY-YOE Jod OPRISILIWPY -

8 sa1e|pQ sel |dwed 1SU3d Bp oL 1OA, OpUoH




. BCR Fondo Voluntario de Pensiones Complementarias Délares B
Administrado por BCR-Pensiones Operadora de
Planes de Pensiones Complementarias, S.A.
Estado de Flujos de Efectivo

Por ¢l periodo terminado al 31 de Marzo de 2012
(Con cifras correspondientes a Marzo de 2011)

(En dolares sin centavos)
Marzo 2012 Marzo 2011
Flujos de efectivo de las actividades de operacién
Utilidad del periodo § 36.154 33.915
Partidas aplicadas a resultados que no requieren uso de fondos
Ingreso por infereses (39.118) (37.201)
Flujos netos de efectivo provistos (usados) en actividades de operacion:
Cuentas por Cobrar (614) (64)
Cuentas por Pagar (179 902
Intereses recibidos 30.054 3677
Flujos netos de efectivo provistos por las actividades de operacion 25.007
Flujos netos de efectivo provistos (usados) en actividades de financiamiento:
Aportes Identificados 205.293 193.224
Aportes Recibidos por asignar 179 0
Retiros de Afiliados (213.024) (74.856)
Flujos netos de efectivo provistos en las actividades de financiamiento (1.56) 118.368
Flujos netos de efectivo provistos (usados) en actividades de inversion;
Compra Inversiones (1.359.836) (1,020.945)
Venta Inversiones 1334139 745,600
Flujos netos de efect] usado“s‘ep las actividades de inversion N\ (25597) (275.345)
Disminucion neta gn efectivg | 152) (121.747)
Efectivo al inicio/del periogel * | 2) 214937
Efectivo al ial el periog |\ | S\ _\_ 1940 87.190
_./ \
Maria\Luisa G:kf Granados Daniel Jiménez Zufiga Rossy Duxén Monge
Contadorade Fondos Administrados Auditor Interno Gerente Financierg/Administrativo
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Fondo Voluntario de Pensiones Complementarias Délares B
Administrado por BCR Pension Operadora de Planes
de Pensiones Complementarias, S.A.
Notas a los estados financieros

31 de marzo de 2012
(Con cifras correspondientes de 2011)

Resumen de operaciones y principales politicas contables

€)] Resumen de Operaciones

El Fondo Voluntario de Pensiones Complementarias Délares B (el Fondo), administrado
por BCR Pension Operadora de Planes de Pensiones Complementarias, S.A. (la
Operadora), fue autorizado para operar en el mes de octubre de 2008.

Su operacién 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, Capitalizacién Laboral y Ahorro Voluntario previstos en
la Ley de Proteccion al Trabajador (el Reglamento).

El Fondo Voluntario de Pensiones Complementarias Ddélares B pone a disposicién de los
afiliados un plan individual de acumulacién para pension, regulado por las normas
establecidas en la Ley de Proteccion al Trabajador, con el propoésito de invertir los
recursos que reciba de los afiliados y cotizantes y capitalizar los rendimientos
producto de dichas inversiones tan pronto como estos se devengan. Los recursos
para este fondo son recaudados directamente por la Operadora de Pensiones.

A partir del 31 de octubre de 2008, se procedio a realizar el traslado de los fondos de
pension del Régimen Voluntario de Pensiones Complementarias, el cual responde
al acuerdo establecido por el Consejo para la Supervision del Sistema Financiero
(CONASSIF) mediante el acuerdo CNS-129-05 de la sesion 488-2005, publicada
el 11 de febrero de 2005 en La Gaceta y comunicado de la Superintendencia de
Pensiones SP-540-2008, del 03 de marzo de 2008.

(Continda)
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Fondo Voluntario de Pensiones Complementarias Délares B
Administrado por BCR Pension Operadora de Planes
de Pensiones Complementarias, S.A.

Notas a los estados financieros

Mediante el Acuerdo SP-A-099, la Superintendencia dicté las pautas para realizar la

separacion operativa de los fondos, por lo que al 31 de octubre de 2008 se realizé
el traslado de inversiones, productos por cobrar, saldos bancarios y cuentas de los
afiliados de los recursos del Plan A al Plan B por un monto de US$1.918.427, al
valor cuota al final del 31 de octubre. Dichos movimientos de salida se generaron
después del cobro e imputaciéon en la cuenta individual, del movimiento
correspondiente al cobro de comision por administracion de todo el mes de
octubre. El monto de los fondos trasladados del Plan A al Plan B se presenta
como un aumento de las cuentas de capitalizacion individual en el estado de
cambios en el patrimonio.

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

a)

b)

del Régimen Voluntario de Pensiones Complementarias:

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

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

Un resumen de la informacidn financiera trasladada del Fondo A se presenta como sigue:

Activos
Disponibilidades US$ 36.202
Inversiones en valores 1.852.218
Productos por cobrar sobre inversiones en valores 30.007
Total Activo US$ 1.918.427
Patrimonio
Aportes de afiliados 1.918.427
Total Patrimonio US$ 1.918.427

(Continva)
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Fondo Voluntario de Pensiones Complementarias Délares B
Administrado por BCR Pension Operadora de Planes
de Pensiones Complementarias, S.A.

Notas a los estados financieros

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

(b)

en el articulo 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
operacién y administracion que esa sociedad haga de los fondos de pensiones,
estd separada de la Operadora y los fondos deben manejarse en forma
independiente, al igual que sus registros de contabilidad.

Base de contabilidad

Los estados financieros han sido preparados de conformidad con las disposiciones de

(©)

caracter contable, emitidas por el Consejo Nacional de Supervision del Sistema
Financiero (CONASSIF) y la Superintendencia de Pensiones (SUPEN).

Moneda

Los registros de contabilidad son llevados en dolares estadounidenses (US$).

(d)

Reqistros de contabilidad

Los recursos de cada fondo de pension y de la Operadora son administrados en forma

()

separada e independiente entre si, manteniendo registros contables individuales
para un mejor control de las operaciones.

Instrumentos financieros

i. Clasificacion
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 ni mantenidos hasta el vencimiento y las cuales
pueden ser vendidas en respuesta a necesidades de liquidez o cambios en tasas de
interés. Los cambios en el valor razonable de estos valores, si los hubiese, son
registrados directamente al patrimonio hasta que los valores sean vendidos o se
determine que éstos han sufrido un deterioro de valor; en estos casos, las
ganancias o pérdidas acumuladas previamente reconocidas en el patrimonio , son
incluidas en la utilidad o la pérdida neta del periodo

(Continva)
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Fondo Voluntario de Pensiones Complementarias Délares B
Administrado por BCR Pension Operadora de Planes
de Pensiones Complementarias, S.A.

Notas a los estados financieros

il. Reconocimiento

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

iii. Medicidn

Los instrumentos financieros son medidos inicialmente al valor razonable,
incluyendo los costos de transaccion. Para los activos financieros, el costo es el
valor justo de la contrapartida entregada. Para los pasivos financieros, el costo es
el valor justo de la contrapartida recibida. Los costos de transaccion incluidos en
la medicién inicial son aquellos costos que se originan en la compra de la
inversion.

iv. Principios de medicion al valor justo

Posterior a la medicion inicial, todas las inversiones disponibles para la venta son
medidas a su valor justo. Este valor se determina mediante la aplicacion del vector
de precios suministrado por la empresa Proveedor Integral de Precios de
Centroamérica, S.A. Esta metodologia se utiliza a partir del 21 de agosto de 2008,
anterior a esa fecha, el vector de precios era suministrado por la Bolsa Nacional
de Valores, S.A.

Las inversiones en fondos de inversion se registran como el valor neto del activo
reportado por el administrador de dichos fondos, mediante el valor de la
participacion.

V. Retiro de activos financieros

Un activo financiero es dado de baja de los estados financieros cuando el Fondo
no tenga 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 disponibles para la venta que son vendidas y dadas de baja, se
desconocen en la fecha de liquidacién de la transaccion. EI Fondo utiliza el
método de identificacion especifica para determinar las ganancias o pérdidas
realizadas por la baja del activo.

(Continva)
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Fondo Voluntario de Pensiones Complementarias Délares B
Administrado por BCR Pension Operadora de Planes
de Pensiones Complementarias, 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.

vi. Deterioro de activos financieros

Los activos financieros que se registran al costo 0 a su costo amortizado, se
revisan a la fecha de cada balance de situacion para determinar si hay evidencia
objetiva de deterioro. Si existe tal tipo de evidencia, la pérdida por deterioro se
reconoce basada en el monto recuperable estimado.

Si en un periodo subsiguiente, el monto de la pérdida por deterioro se disminuye y
la 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
resultados.

Efectivo v equivalentes de efectivo

Se considera como efectivo y equivalentes de efectivo los recursos disponibles en cuentas

(9)

bancarias e inversiones en valores a la vista en fondos de inversion. Los
equivalentes de efectivo son inversiones de corto plazo, altamente liquidas, que
son rapidamente convertibles en 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 propésitos de inversion y otros propdésitos. Al 31 de
marzo de 2012 y 2011, el fondo no mantiene inversiones clasificadas como
equivalentes de efectivo.

Productos por cobrar

Los productos por cobrar se registran sobre la base de devengado.

(h)

Impuesto sobre la renta

Los recursos bajo administracién de la Operadora en los fondos de pension estan exentos

(i)

de pago por concepto del impuesto sobre la renta.

Determinacidn del valor de los activos netos v 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 disponibles

(Continda)
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Fondo Voluntario de Pensiones Complementarias Délares B
Administrado por BCR Pension Operadora de Planes
de Pensiones Complementarias, S.A.

Notas a los estados financieros

para la venta, 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 namero
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.

)] Valor Cuota

El valor cuota se determina al final de cada 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, segun lo establecido por la SUPEN.

(k) Rentabilidad del Fondo

El calculo de la rentabilidad mensual del Fondo se efectta de acuerdo con la metodologia
establecida en el oficio SP-A 008 2002, emitido por la Superintendencia de
Pensiones, en el cual se establecen las disposiciones generales acerca del calculo
de la rentabilidad de los fondos administrados. Este rendimiento resulta de la
variacion en el valor cuota promedio para los Gltimos doce meses.

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

() Politica de distribucion de rendimientos

El Fondo distribuye los rendimientos diariamente a través del cambio en el 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.

(Continva)
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Fondo Voluntario de Pensiones Complementarias Délares B
Administrado por BCR Pension Operadora de Planes
de Pensiones Complementarias, S.A.

Notas a los estados financieros

(m)  Comision por administracion

El Fondo debe cancelar a la Operadora una comisién por la administracion de los Fondos,
calculada sobre el rendimiento diario del Fondo. Tal comision se reconoce sobre
la base de devengado y se calcula diariamente. Al 31 de marzo de 2012 y 2011, el
Fondo le paga a la Operadora una comision del 10% anual sobre el rendimiento
del Fondo.

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.

(n) 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.

(0) 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. Mensualmente se concilian las
inversiones custodiadas pertenecientes al Fondo con los registros de contabilidad.

(p) Reconocimientos de ingresos y gastos

Los ingresos se reconocen conforme se devengan y los gastos cuando se incurren, es
decir sobre la base de acumulacién.

Operaciones con la Operadora y sus partes relacionadas

Al 31 de marzo, los saldos y transacciones con la Operadora y con sus partes
relacionadas, se detallan como sigue:

(Continva)



-8-

Fondo Voluntario de Pensiones Complementarias Délares B
Administrado por BCR Pension Operadora de Planes
de Pensiones Complementarias, S.A.

Notas a los estados financieros

Marzo Marzo

2012 2011
Activos:

Disponibilidades — Banco de Costa Rica ¢ 19.892 87.190

Pasivos:

Comisiones por pagar — BCR Pension Operadora de
Pensiones Complementarias, S.A. ¢ 664 1.338

Ingresos:

Intereses sobre saldos cuenta corriente — Banco de
Costa Rica ¢ - -

Gastos:

Comisiones Ordinarias- BCR Operadora de Pensiones
Complementarias, S.A. ¢ 665 3.514

€)) Composicidn del portafolio de inversiones en valores

La composicion de la cartera de inversiones en valores por sector, es la siguiente:

Al 31 de marzo de 2012:
Limite  Porcentaje Exceso o

Criterio Maximo inversién Faltante
Valores Emitidos por :
Efectivo 100,00%  0,48% 99,52%
Resto del Sector Publico 35,00% 7,71% 27,29%
El Gobierno y BCCR 70,0000  33,47%  36,53%
Entidades del Sector Privado 100,00% 58,35%  41,65%

Al 31 de marzo de 2011:

Criterio Li’m_ite P_orcenfcgie Exceso o0
Ea— Maximo inversion Faltante
Valores Emitidos por :
Efectivo 100.00% 9.56% 90.44%
Resto del Sector Publico 35.00% 9.53% 25.47%
El Gobierno y BCCR 70.00% 48.52% 21.48%
Entidades del Sector Privado 100.00% 32.39% 67.61%

(Continva)
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Fondo Voluntario de Pensiones Complementarias Délares B
Administrado por BCR Pension Operadora de Planes
de Pensiones Complementarias, S.A.

Notas a los estados financieros

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

Al 31 de marzo de 2012:
Limite  Porcentaje Exceso o

Criterio Maximo inversién Faltante
Efectivo 100,00% 0,48% 99,52%
Titulos Individuales de Deuda estandarizada 100,00% 36,99%  63,01%

Titulos Individuales de Deuda No Estandarizada Emitidos por
Entidades Financieras Supervisadas por SUGEF con
Vencimiento Menor a 361 dias

Titulos de Participacion Emitidos por Fondos de Inversion 10,00%  3,83% 6,17%
Titulos de Deuda Sector Privado 70,00% 8,00% 62,00%

100,00% 50,71%  49,29%

Al 31 de marzo de 2011:

Criterio Limite  Porcentaje Exceso o0

- Maximo  inversién Faltante
Acciones Comunes o Preferentes 10.00% 1.42% 8.58%
Efectivo 100.00% 9.56% 90.44%
Titulos Individuales de Deuda estandarizada 100.00%  52.90% 47.10%
Titulos Individuales de Deuda No Estandarizada Emitidos por . . .
Entidades Financieras Supervisadas por SUGEF con 100.00%  26.42% 73.58%
Vencimiento Menor a 361 dias
Titulos de Participacion Emitidos por Fondos de Inversion 10.00%  2.51% 7.49%
Titulos de Deuda Sector Privado 70.00% 7.18% 62.82%

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

Al 31 de marzo de 2012

o Limite Porcentaje Exceso
Criterio - - v
- Méximo inversion =
Faltante
Valores de emisores contemplado sen el articulo 25 del
Reglamento de
Inversiones, segun la calificacion de riesgo
Sin Calificacion 175,00% 84,17%  90,83%

(Continva)
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100,00%  0,48%
10,00% 2,31%
10,00% 2,03%
10,00% 1,21%
10,00% 3,83%
10,00% 5,96%

Al 31 de marzo de 2011:

L Limite Porcentaje
Criterio — - —
Ea— Maximo inversion

Valores de emisores contemplado sen el articulo 25 del

Reglamento de

Inversiones, segun la calificacion de riesgo

Sin Calificacion
EFECT (Efectivo)
BPDC (AA)
FTCB (AA)

ICE (AAA)

PSFI (AA)

175.00% 76.36%

100.00% 9.56%
10.00% 2.26%
10.00% 4.92%
10.00% 4.38%
10.00% 2.51%

Al 31 de marzo de 2012:

99,52%
7,69%
7,97%
8,79%
6,17%
4,04%

EXxceso 0

Faltante

98.64%
90.44%
7.74%
5.08%
5.62%
7.49%

Limite  Porcentaje Exceso o

Criterio — - —
Ea— Maximo inversion

Faltante

Titulos de participacion de fondos de inversién administrados por
una misma sociedad administradora

PSFI

5,00% 3,83%

1,17%

Limite  Porcentaje Exceso o

Criterio — - —
Ea—— Maximo inversion

Faltante

Valores Emitidos por un mismo Grupo Financiero o Grupo de

Interés Privado
ICE

10,00% 1,21%

8,79%

(Continva)
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BBCT 10,00%  812%  1.88%
BCAC 10,00%  418%  5.82%
BASOL 10,00%  358%  6.42%
BNCR 10,00%  231%  7.69%
BPDC 10,00%  858%  1.42%
EFECTIVO 100,00%  048%  9952%
G Y BCCR 75,00%  33.47%  41,53%
BSJ 10,00%  6.92%  3.08%
BHSBC 10,00%  7.86%  2.14%
SCOTI 10,00%  834%  1.66%
MADAP 10,00%  6.22%  3.78%
MUCAP 10,00%  6.69%  3.31%
Sin Grupo Econémico 100,00% 2,03% 97,97%

Al 31 de marzo de 2011:

Limite  Porcentaje Exceso o
Maximo inversién Faltante

Criterio

Valores Emitidos por un mismo Grupo Financiero o Grupo de
Interés Privado

BCAC 10.00%  5.14% 4.86%
EFECTIVO 100.00%  9.56%  90.44%
BPDC 10.00%  7.29% 2.71%
BSJ 10.00%  7.24% = 2.76%
SCOTI 10.00%  7.77% 2.23%
G Y BCCR 75.00%  48.52%  26.48%
BIMPR 10.00%  1.42% 8.58%
Sin Grupo Economico 100.00%  9.30%  90.70%
BASOL 10.00%  3.76% 6.24%

(Continva)
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4 Inversiones en valores
Al 31 de marzo, las inversiones en valores disponibles para la venta, se detallan asi:
2012 2011

Valores del Banco Central de Costa Rica ¢ 192.644 407.377
Valores del Gobierno 1.206.379 1.532.705
V_alore_s Emitidos por Entidades Pudblicas No 50 548 175177
Financieras
Valores Emitidos por Bancos Comerciales 271.644 205.661
Valores Emitidos por Bancos Publicos Creados por
Leyes Especiales 198.688 190.882
Valores Emitidos por Bancos Privados 1.455.762 750.404
Valores Emitidos por Entidades Financieras Privadas 539.466 -
Va}lores Emitidos por Entidades No Financieras 84929 196.737
Privadas
Valores de Participaciéon en Fondos de Inversion i )
Cerrados
Val_ores de Participacion en Fondos de Inversion 160.145 100.529
Abiertos
Operaciones de Recompras y Reportos - -
En Valores Accionarios Emitidos Por Entidades

. . - 56.680
Financieras
Total Inversiones en Valores ¢ 4.160.204 3.616.152

Tal y como lo establece la normativa vigente, la Operadora continué la valoracion “mark

to market” de los portafolios de los fondos administrados, asi como también de
sus posiciones propias. Como resultado de la aplicacion de tal mecanismo, se
presenta una importante reduccién en téerminos de la rentabilidad de esas carteras,
fundamentalmente producto de los efectos de las disminuciones paulatinas de la
tasa de interés local e internacional, situacion que se justifica por dos hechos: a) la
crisis financiera internacional relacionada con la debacle del mercado “subprime”
que ha ejercido fuertes presiones a las autoridades monetarias de los Estados
Unidos y del resto del mundo, presiones en los macroprecios que no han sido
ajenas a la realidad local; y b) las modificaciones adicionales al régimen
cambiario como parte de la operacién del sistema de bandas, han ocasionado
efectos considerables en el valor de los fondos, especificamente en aquellos
portafolios multimoneda que incluyen valores denominados en ddlares de los

(Continva)
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Estados Unidos de América. Adicionalmente, se presentaron correcciones de
precios consecuencia del efecto combinado de la apreciacion del colén y de las
importantes reducciones de tasas de interés.

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

2012 2011
Valores del Banco Central de Costa Rica c$b10 c$al0- c$b10
Valores del Gobierno tp$- TP$A tp$- TP$A
Valores Emitidos por Entidades Publicas No Financieras bic3$ bic2$- bic3$
Valores Emitidos por Bancos Comerciales cdp$ png8% cdp$
Valores Emitidos por Bancos Publicos Creados por Leyes
Especiales cdp$ bb11$- cdp$
Valores Emitidos por Bancos Privados bs13$- cdp$- ci$ cdp$- ci$
Valores Emitidos por Entidades Privadas No Financieras bft17 bft17- bft18
Valores de Participacion en Fondos de Inversion Abiertos F1708 F1708
Valores Emitidos por Entidades Financieras Privadas cph$ -

(5) Administracion de riesgos 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 situacion del Fondo se
compone principalmente de instrumentos financieros.

La Junta Directiva de la Operadora tiene la responsabilidad de establecer y vigilar las
politicas de administracion de riesgos de los instrumentos financieros. Para tal
efecto, ha establecido ciertos comités, para la administracion y vigilancia
periddica de los riesgos a los cuales esta expuesto el Fondo; entre estos comités
estdn los siguientes: Comité de Riesgos, Comité de Inversiones, Comité
Corporativo de Valoracién 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.

(Continva)
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La administracién del riesgo es de caracter obligatorio segun el Reglamento de

Inversiones de los Entes Regulados emitido por la SUPEN. Dada esta situacion,
la Operadora cuenta con la Unidad Integral de Riesgos, la cual brinda el servicio
de monitoreo e identificacion de los riesgos inherentes en la gestion de la
Operadora. Esta unidad realizd un trabajo de mapeo de los riesgos, el cual es un
procedimiento que permite clasificar los riesgos de acuerdo con su severidad o
impacto y su frecuencia o probabilidad de ocurrencia.

Una vez ubicados y valorados cada uno de los riesgos, éstos se pueden situar en

cualquiera de los siguientes cuadrantes: I. Poco impacto poca frecuencia, Il. Poco
impacto alta frecuencia, I11 Alto impacto poca frecuencia y 1V Alto impacto y alta
frecuencia.

También se cred el Comité de Riesgos, el cual sesiona mensualmente y es responsable de

dar seguimiento a las politicas dictadas sobre la materia y las recomendaciones
que emanan de la Unidad Integral de Riesgos.

El fondo administrado por la Operadora esta expuesto a diferentes riesgos, entre ellos, los

a)

mas importantes:

a) Riesgo crediticio
b) Riesgo de liquidez
C) Riesgo de mercado

c.1) Riesgo de tasa de interes
d) Riesgo operacional
e) Riesgo legal

Riesgo crediticio

Corresponde al riesgo de que un emisor incumpla el pago de las obligaciones

correspondientes al principal y los cupones de los valores emitidos en las fechas
pactadas. El riesgo crediticio aparte de ser valorado con la calificacion de riesgo
correspondiente, es analizado por el Comité de Inversiones atendiendo las
recomendaciones del Comité de Riesgo y la Unidad Integral de Riesgo. A la fecha
del balance de situacién no existen concentraciones significativas de riesgo de
crédito que no sea Gobierno de Costa Rica.

Es el riesgo de que el deudor, emisor contraparte de un activo financiero propiedad de la

Operadora no cumpla, completamente y a tiempo, con cualquier pago que debia

(Continva)
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hacer a sus acreedores, de conformidad con los términos y condiciones pactados
al momento en que la Operadora adquiri6 u origind el activo financiero
respectivo.

Para mitigar el riesgo de crédito, las politicas de administracion de riesgo establecen los
siguientes limites:

Calidad crediticia (méximo)
1,00

Respecto al riesgo de crédito, la calidad crediticia ponderada es la calificacion maxima
que un fondo puede obtener en funcién de los ratings crediticios que poseen los
valores que lo componen. Se calcula el rating medio asignado por agencias
calificadoras especificas a los titulos de la cartera del fondo. A cada rango de
rating se le asigna un resultado numérico y se calcula una media.

Los Comités respectivos asignados por la Junta Directiva, vigilan periddicamente la
condicidén 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, segun se resume a continuacion:

. Limites de Concentracion y Exposicion:

Se podré invertir en emisores nacionales, tales 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.

En el caso de inversiones en emisores extranjeros, se podra invertir en Gobiernos,
Ministerios de Hacienda o del Tesoro, Bancos Centrales y agencias
gubernamentales de paises miembros del Comité Técnico de la Organizacion
Internacional de Comisiones de Valores (I0SCO por sus siglas en idioma inglés),
de la Unién Europea, a las entidades que emitan valores bajo la regulacion y
supervision de éstos, asi como a los organismos multilaterales, corporaciones
privadas y vehiculos de inversion previstos en la normativa vigente y que
cumplan con las condiciones regulatorias establecidas.

(Continva)
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En todo caso, los activos elegibles deberan contar con una calificacion de riesgo de corto
plazo igual o superior a P-3, A-3, F3, R3 o AMB-3, segun las agencias
calificadoras de riesgo internacional de Standard & Poor’s, Moody’s Investor
Services, FitchRatings, Dominion Bond Rating o A.M. Best, respectivamente. En
el caso de valores emitidos localmente, aplicaran las calificaciones equiparadas
por la Superintendencia de Pensiones para tal efecto.

. Desarrollo y Mantenimiento de Evaluacion de Riesgo:

La Gerencia de Riesgo informar4 mensualmente o cuando asi lo requiera al Comité de
Riesgos, la exposicion global y por tipo de riesgos de los fondos administrados.

La Gerencia de Riesgo informara trimestralmente a la Junta Directiva y mensualmente al
Comité de Inversiones, 0 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 evolucién 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 exposicién 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 exposicidn al riesgo establecidos. Adicionalmente, deberd contemplar
las medidas correctivas a implementar, tomando para ello en cuenta los controles
previstos en los procedimientos de administracion de riesgos.

Las concentraciones geogréaficas para las inversiones estdn medidas basandose en la
localizacion del emisor de la inversion.

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 posicibn no pueda ser oportunamente enajenada,

(Continda)
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adquirida o cubierta mediante el establecimiento de una posicién contraria
equivalente.

La forma de gestionar el riesgo de liquidez es mediante el calculo del coeficiente de
liquidez y el calce de plazos. Asimismo, las carteras poseen un alto porcentaje de
titulos de gobierno con una alta bursatilidad lo que disminuye la exposicion a una
situacion de liquidez, ya que en caso de requerirse dichos activos son de facil
negociacion.

El segmento de liquidez se refiere a activos de corto plazo que actian como un buffer
(amortiguador) para hacer frente a las necesidades de liquidez. Las inversiones de
este portafolio corresponden a instrumentos del mercado monetario con madurez
de hasta un afio para responder a los retiros que autoriza la normativa imperante.

En este sentido, se analizara con particular atencion lo regulado mediante el Articulo 4
bis del Reglamento de Apertura y Funcionamiento de las Entidades Autorizadas,
dada la existencia de contratos pertenecientes al Régimen Voluntario de
Pensiones Complementarias que pueden ejercer retiros totales o parciales (Fondo
A), que se administraran en un fondo separado de aquellos que no tengan esta
posibilidad (Fondo B).

Al 31 de marzo de 2012, los vencimientos de las inversiones se detallan como sigue:

Instrumento Entre0y1 Entrely5 Entre 5y 10 Mayor a 10 Valor en libros
Costo 2,646,434 1,088,484 242,261 213,621 4,190,801
Primas o descuentos (7,437) (13,342) 42 (328) (21,065)
Ganancias y/o pérdidas por
valoracién ** 531 (8,573) 1,111 (2,601) (9,532)

Reversion Valoracion - - - - _

TOTAL 2,639,528 1,066,570 243,414 210,692 4,160,204

(Continva)
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Al 31 de marzo de 2011, los vencimientos de las inversiones se detallan como sigue:

Instrumento Entre0y1 Entrely5 Entre 5y 10 Mayor a 10 Valor en libros
Costo 1,655,461 826,170 844,688 219,500 3,545,819
Primas o descuentos (3,442) (4,981) (3,983) (106) (12,512)
Ganancias y/o pérdidas por
valoracién ** 14,093 46,372 31,690 (9,310) 82,845

Reversion Valoracion - - - - _

TOTAL 1,666,112 867,562 872,395 210,084 3,616,152

Administracion del Riesgo de Liguidez:

Las politicas de administracion de riesgo establecen un limite de liquidez, el cual
determina que se mantendra un nivel de liquidez méaximo 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 sujetos a la revision y aprobacion de la Junta
Directiva quien ha establecido niveles de liquidez minimos sobre la proporcion
minima 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, el Fondo posee una cartera de activos a corto plazo, e inversiones
liquidas para asegurarse que mantiene la suficiente liquidez. Para tales efectos se
ha establecido el siguiente indicador:

indice de liquidez
No podra superar el 5% del activo
neto, evaluandose de forma diaria

Exposicion del Riesgo de Liguidez:

Adicionalmente, y dada la naturaleza de las carteras de los fondos gestionados, para la
administracion del riesgo de liquidez, la Operadora ha establecido indices que
permitan determinar los niveles de liquidez. Para la evaluacion de este riesgo se

(Continva)
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utilizan los siguientes indicadores:

. El indice de bursatilidad de los instrumentos de inversion.
. La permanencia de los saldos.

A continuacion se detallan los indices correspondientes del Fondo Voluntario Délares B,
al 31 de marzo, como sigue:

2012 2011
Promedio del periodo 98.34% 97,84%
Méaximo del periodo 99.27% 08,92%
Minimo del periodo 96.84% 95.75%

C) 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 el de administrar y vigilar las exposiciones a riesgos de
mercado, segun los parametros de riesgo aprobados por la Junta Directiva.

Este riesgo es catalogado por la Unidad de Riesgo como un suceso de alto impacto y alta
frecuencia por lo que su atencion es prioritaria. Al respecto se estd utilizando y
aplicando la metodologia del VaR (Value at Risk) integral de tasas de interés y tipo
de cambio en forma conjunta, lo cual se define como la maxima pérdida estimada
en el valor de la cartera en un horizonte de tiempo prefijado y para un determinado
nivel de probabilidad o confianza. Su medicidon tiene fundamentos estadisticos y el
estandar de la industria es calcular el VaR con un nivel de confianza del 95%.

Las politicas de administracion de riesgo disponen el cumplimiento con limites por tipo
de fondo.

Administracién de Riesgo de Mercado:

La Operadora administra la exposicion al riesgo de mercado y a continuacién se
describen los factores utilizados como parametros de politica en este tipo de
riesgo:

Valor en riesgo (VaR)

Se establece para la medicion y cuantificacion del riesgo de mercado. Esta técnica

(Continva)
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estadistica se calcula en forma mensual para un horizonte temporal de un dia, un
mes y un afio, con distintos niveles de confianza (95% y 99%).

Se han desarrollado tres tipos de metodologias para el célculo del VaR; no obstante, para
los limites maximos asumibles fijados por la Junta Directiva, se toma en cuenta el
calculo del VVaR paramétrico al 99% con horizonte de 30 dias.

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
cdmo se van comportando las carteras.

También la Operadora mantiene exposicion en operaciones en moneda extranjera, donde
las mismas estan expuestas al riesgo correspondiente a las tasas de cambios. Para
la gestion de riesgos cambiarios, se clasifica el anélisis de la exposicidn 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,
reportos y recompras y divisas.

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, el cual estd conformado por personal Ejecutivo; este comité es
responsable por el desarrollo de politicas para el manejo de los riesgo de mercado,
y también revisar y aprobar la adecuada implementacién de las mismas.

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”); la funcion de la misma es determinar la pérdida estimada que
pueda surgir dentro del portafolio, en un periodo de tiempo determinado, lo cual
se denomina periodo de tenencia (“holding period”), que se puede ver
influenciado por los movimientos adversos del mercado, de alli que se determine
una probabilidad especifica, la cual seria el nivel de confianza (“confident level”)
que se utilice dentro del calculo del VaR.

El modelo de VaR utilizado por la Operadora esta basado en un nivel de confianza de un
99% y se asume que tiene un periodo de tenencia de 30 dias y el mismo esta
basado principalmente en una metodologia paramétrica. No obstante, para efectos

(Continva)
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del capital propio y las inversiones del capital minimo de funcionamiento, el
organismo regulador establece un VaR de simulacion histérica, a un horizonte
temporal de 21 dias, con un 95% de confianza. Para determinar las premisas
utilizadas en este modelo, se ha tomado informacion del mercado de 500
observaciones para atras.

Aunque el modelo de VaR es una herramienta importante en la medicion de los riesgos
de mercado, las premisas utilizadas para este modelo presentan algunas limitantes,
las cuales se indican a continuacion:

o El periodo 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 estimacién 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.

. El nivel 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, el cual supone que la probabilidad de pérdidas no
podria exceder el valor del VaR.

. El VaR unicamente 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.

o El uso de informacién historica es la base para determinar el rango de
resultados a futuro, ya que quizas no se podria cubrir posibles escenarios,
especialmente los de una naturaleza en especial.

La Operadora utiliza los limites del VaR para los riesgos de mercado identificados. La
estructura de los limites del VaR esta sujeta a revision y aprobacion semestral
por parte de la Junta Directiva y es analizado mensualmente en el Comité de
Riesgo.

El cuadro a continuacion, presenta un resumen del calculo del VaR para cada portafolio a
la fecha de los estados financieros:

Al 31 de marzo Promedio Mé&ximo Minimo
2012 7.80% 7.72% 7.76%  7.70%
2011 7,87% 7.73% 783% 7.70%

Riesgo de mercado

Las limitaciones de la metodologia del VaR son reconocidas; sin embargo, esa
metodologia es complementada con otras estructuras de sensibilidad de limites,

(Continva)
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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 continuacion se presentan detalladamente la composicion y analisis de cada uno de los
limites sobre este riesgo:

Valor en riesgo
(méximo)
10,00%

Al 31 de marzo, el Fondo Voluntario de Pensiones Complementarias Délares B no
mantiene operaciones de instrumentos financieros monetarios pactadas en divisas
extranjeras.

c.l) 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 (riesgo sistémico). La Unidad de Riesgo analiza mediante metodologias
estadisticas y financieras (duracion, duracion modificada, convexidad y VaR) el
impacto de las variaciones en las condiciones econémicas en los fondos, haciendo
las observaciones al Comité de Riesgos, con el fin de que hagan las
recomendaciones concretas para mitigar las posibles pérdidas.

Al 31 de marzo de 2012, el calce de plazos y tasas de interés sobre los activos y pasivos
se detalla como sigue:

Tasa De 181 a De 361 a
Promedio De1a30 De 31290 De 91 a 180 360 720 Mas 720 Total

6,84% 0 555.710 416.615 1.667.203 469.953 1.050.723 4.160.204

(Continva)
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Al 31 de marzo de 2011, el calce de plazos y tasas de interés sobre los activos y pasivos
se detalla como sigue:

Tasa Del18la De 361 a
Promedio Dela30 De 31a90 De 912180 360 720 Mas 720 Total
5.30% 140,027 305,618 378,527 841,940 394,202 1,555,838 3,616,152
o 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 de que los flujos de efectivo futuros y el valor de un
instrumento financiero fluctien debido a cambios en las tasas de interés del
mercado. EI Comité revisa mensualmente el nivel de exposicion a tasa de interés y
se monitorea diariamente por la Gerencia de Riesgo.

Al 31 de marzo, la tabla que aparece a continuacion resume la exposicion de los fondos a
los riesgos de la tasa de interés:

Indicador 2012 2011
Duracién Modificada 1,73% 1,23%
Convexidad 9,95 5,02

Para los riesgos de tasa de interés a valor razonable, la Operadora ha definido un
intervalo en los limites para vigilar la sensibilidad en los activos financieros. Se
han disefiado escenarios estandar de movimientos en las curvas de rendimiento.
Los escenarios estandar estan considerados sobre una base mensual, que incluye
movimientos  paralelos en la curva de 300 puntos bésicos
(pb) hacia arriba y hacia abajo; para movimientos de inclinacién o aplanamiento
de la curva en los extremos se mueve, en cada caso, 30 puntos basicos, obteniendo
los movimientos a realizar en los plazos intermedios por técnicas de interpolacion.

El analisis de sensibilidad efectuado por la Operadora para medir los incrementos 6
disminuciones en las curvas, se detalla a continuacion:

(Continva)
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Fondo Voluntario Doélares B

Inclinacion de la curva Flatening de la curva Cambio en la curva

2012 30 pbs 30 pbs 300 pbs
Al 31 de marzo 99.04% 100.14% 93.85%
Promedio del periodo 98.62% 98.96% 93.82%
Maéximo del periodo 99.04% 100.14% 93.85%
Minimo del periodo 98.05% 97.31% 93.62%

2011
Al 31 de marzo 99,01% 100,14% 93,70%
Maéximo del periodo 99,70% 100,04% 96,96%
Minimo del periodo 100,18% 100, 15% 99,10%
Promedio del periodo 99,25% 99,82% 94,51%

En general, la posicion del riesgo de tasa de interés para las posiciones no negociables es
manejada directamente por la Gerencia Financiera de la Operadora, que utiliza
inversiones en valores y depdsitos, para manejar la posicién general de las
carteras administradas.

o 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 0 a su emisor, 0 por
factores que afecten a todos los titulos negociados en el mercado.

Las carteras estan expuestas al riesgo de precio de los instrumentos clasificados como
disponibles para la venta. Para gestionar el riesgo de precio derivado de las
inversiones en instrumentos de patrimonio, la Operadora diversifica las carteras, en
funcidn de los limites establecidos por la normativa vigente y la politica aprobada.

d) Riesgo Operacional

Se denomina riesgo operacional a la probabilidad de incurrir en pérdidas derivadas de
fallas o deficiencias en los recursos humanos, procesos internos, sistemas de
informacién y otros eventos externos atribuibles a la falla directa. Este riesgo se
relaciona con el riesgo de pérdida debido a la inadecuacion o fallos de los
procesos, personal y los sistemas internos o bien a causa de acontecimientos
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externos.

Periddicamente, la Gerencia de Riesgo realiza la evaluacién de los distintos riesgos

operacionales intrinsecos a su actividad. No obstante, se apoya para ello en la
Divisién de Tecnologia de Informacion para el caso del riesgo tecnoldgico y de la
Divisién Juridica para el caso del riesgo legal, ambas dependencias del Banco de
Costa Rica (BCR).

La principal responsabilidad para el desarrollo e implementacion de los controles sobre el

riesgo operacional, estan asignadas a la administracion superior dentro de la
Gerencia de Riesgo y revisada trimestralmente en el Comité de Riesgo y la Junta
Directiva. Esta responsabilidad es apoyada por el desarrollo de estandares para
administrar el riesgo operacional, en las siguientes areas:

o Aspectos sobre la adecuada segregacién de funciones, incluyendo la
independencia en la autorizacion de transacciones.

. Requerimientos sobre el adecuado monitoreo y reconciliacion de
transacciones.

o Cumplimiento con los requerimientos regulatorios y legales.

o Documentacion de controles y procesos.

o Evaluaciones periddicas de la aplicacion del riesgo operacional, y los
adecuados controles y procedimientos sobre los riesgos identificados.

o Reporte de pérdidas en operaciones y las propuestas para la solucién de las
mismas.

. Desarrollo del plan de contingencias.

o Desarrollo de entrenamientos al personal de la Operadora.

. Aplicacion de normas de ética en el negocio.

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

Estas politicas establecidas por la Operadora, estan soportadas por un programa de

€)

revisiones periddicas, las cuales estan vigiladas por la Gerencia de Riesgo, la
Auditoria Interna. Los resultados de estas revisiones son evaluadas
semestralmente por el supervisor y discutidas con la alta administracion, asi como
conocidas en el Comité de Riesgos de la Operadora.

Riesgo legal

Se refiere a las contingencias legales que la misma operacion y naturaleza de la industria

generan en la aplicacion e interpretacion de la ley y los reglamentos en materia de
pensiones. La Operadora cuenta con asesoria legal y contratos autorizados por el
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regulador.

(6) Transicion a Normas Internacionales de Informacién Financiera (NIIF)

Mediante varios acuerdos el Consejo Nacional de Supervision del Sistema Financiero (el
Consejo), acordd implementar parcialmente a partir del 1 de enero de 2004 las
Normas Internacionales de Informacion Financiera (NIIF), promulgadas por la
Junta de Normas Internacionales de Contabilidad. Para normar la
implementacion, el Consejo emitid 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 aprobd una
reforma integral de la “Normativa contable aplicable a las entidades supervisadas
por SUGEF, SUGEVAL, SUPEN y SUGESE y a los emisores no financieros™.

El 11 de mayo de 2010, mediante oficio C.N.S. 413-10 el Consejo Nacional de
Supervisién del Sistema Financiero dispuso reformar el reglamento denominado
“Normativa contable aplicable a las entidades supervisadas por la SUGEF,
SUGEVAL, SUPEN, SUGESE vy 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 Informacion Financiera (IASB por sus siglas en
inglés) como de aplicacion para los entes supervisados de conformidad con los
textos vigentes al primero de enero de 2008; con la excepcidn de los tratamientos
especiales indicados en el capitulo 11 de la Normativa anteriormente sefialada.

Como parte de la Normativa, y al aplicar las NIIF vigentes al primero de enero de 2008,
la emision de nuevas NIIF o interpretaciones emitidas por el 1ASB, asi como
cualquier modificacion a las NIIF adoptadas que aplicaran los entes supervisados,
requerird de la autorizacion previa del Consejo Nacional de Supervision del
Sistema Financiero (CONASSIF).

A continuacion se detallan algunas de las principales diferencias entre las normas de
contabilidad emitidas por el Consejo y las NIIF, asi como las NIIF 6 CINIIF no
adoptadas aun:

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

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

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

Los intereses por cobrar y por pagar se presentan como parte de la cuenta principal tanto
de activo como de pasivo y no como otros activos 0 pasivos.

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

Introduce el término “estado de resultado global” (Statement of Total Comprehensive
Income) que representa los cambios en el patrimonio originados durante un
periodo y que son diferentes a aquellos derivados de transacciones efectuadas con
accionistas. Los resultados globales pueden presentarse en un estado de resultado
global (la combinacion efectiva del estado de resultados y los cambios en el
patrimonio que se derivan de transacciones diferentes a las efectuadas con los
accionistas en un unico estado financiero), o en dos partes (el estado de resultados
y un estado de resultado global por separado). La actualizacion de la NIC 1 es
obligatoria para los estados financieros correspondientes al 2009. Estos cambios
no han sido adoptados por el Consejo.

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

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

d) Norma Internacional de Contabilidad No. 8: Politicas Contables, Cambios en las
Estimaciones Contables y Errores.

La SUGEF ha autorizado en algunos casos que los traslados de cargo relacionados con
impuestos se registraran contra resultados acumulados de periodos anteriores.

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

La Consejo no ha contemplado la totalidad del concepto de impuesto de renta diferido
dentro del Plan de Cuentas SUGEF, por lo que las entidades han debido registrar
estas partidas en cuentas que no son las apropiadas, segun lo establece la NIC 12.
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Por ejemplo, el ingreso por impuesto de renta diferido no se incluye dentro de la
cuenta de resultados del gasto por impuesto de renta diferido y se mantienen en
cuentas separadas.

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

La normativa emitida por el Consejo requiere la revaluacion de los bienes inmuebles por
medio de avaltos de peritos independientes al menos una vez cada cinco afos
eliminando la opcion de mantenerlos al costo o revaluar otro tipo de bien.

Adicionalmente, la SUGEF ha permitido a algunas entidades reguladas convertir
(capitalizar) el superavit por revaluacién en capital acciones, mientras que la NIC
16 solo permite realizar el superdvit por medio de la venta o depreciacion del
activo. Una consecuencia de este tratamiento es que las entidades reguladas que
presenten un deterioro en sus activos fijos, deberan reconocer su efecto en los
resultados de operacion, debido a que no se podria ajustar contra el capital social.
La NIC 16 indica que el deterioro se registra contra el superavit por revaluacion y
si no es suficiente, la diferencia se registra contra el estado de resultados.

La NIC 16 requiere que las propiedades, planta y equipo en desuso se continden
depreciando. La normativa emitida por el Consejo permite que las entidades
dejen de registrar la depreciacion de activos en desuso y se reclasifiqguen como
bienes realizables.

9) Norma Internacional de Contabilidad No. 18: Ingresos ordinarios

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

Adicionalmente permitid diferir el exceso del neto del ingreso por comisiones y el gasto
por compensacion de actividades tales como la evaluacion de la posicion
financiera del tomador del préstamo, evaluacion y registro de garantias, avales u
otros instrumentos de garantia, negociacion de las condiciones relativas al
instrumento, preparacion y procesamiento de documentos y cancelacion de
operacién. La NIC 18 no permite diferir en forma neta estos ingresos ya que se
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deben diferir el 100% de los ingresos y solo se pueden diferir ciertos costos de
transaccion incrementales y no todos los costos directos. Esto provoca que no se
difieran el 100% de los ingresos ya que cuando el costo es mayor que dicho
ingreso, no difieren los ingresos por comision, ya que el Consejo permite diferir
solo el exceso, siendo esto incorrecto de acuerdo con la NIC 18 y 39 ya que los
ingresos y costos se deben tratar por separado ver comentarios del NIC 39.

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

El Consejo requiere que los estados financieros de las Entidades Supervisadas se

D)

presenten en colones como moneda funcional.

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

El Consejo requiere que los estados financieros de las Entidades tenedoras de acciones se

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

En el caso de grupos financieros, la empresa controladora debe consolidar los estados

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

Las reformas a la NIC 27 efectuadas en el afio 2008, requiere que los cambios en la

participacion en capital de una subsidiaria, mientras el Grupo mantiene control
sobre ella, sea registrados como transacciones en el patrimonio. Cuando el Grupo
pierde el control sobre una subsidiaria, la Norma requiere que las acciones
mantenidas en la actualidad sean revaluadas a su valor razonable con cambios en
resultados. La reforma a la NIC 27 pasard a ser obligatoria para los estados
financieros consolidados del Grupo correspondientes al 2010. EI Consejo no ha
adoptado los cambios a esta norma.
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)i Norma Internacional de Contabilidad No. 28: Inversiones en Asociadas

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

k) Norma Internacional de Contabilidad No. 32: Instrumentos Financieros:
Presentacion e informacién a Revelar

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

) Las actualizaciones a la NIC 32, Instrumentos financieros: Presentacion e
informacién a revelar, y a la NIC 1, Presentacién de los estados financieros —
Instrumentos financieros con opcién de venta y obligaciones que surgen en la

liguidacion,

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

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

La SUGEF requiere que para los activos contingentes se registre una provision para
posibles pérdidas. La NIC 37 no permite este tipo de provisiones.

n) Norma Internacional de Contabilidad No. 38: Activos Intangibles

Los bancos comerciales, indicados en el articulo 1 de la Ley Orgéanica del Sistema
Bancario Nacional, Ley 1644, los gastos de organizacion e instalacién pueden ser
presentados en el balance como un activo, pero deben quedar amortizados
totalmente por el método de linea recta dentro de un periodo méaximo de cinco
afios. Lo anterior no esta de acuerdo con lo establecido en la Norma.
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0) Norma Internacional de Contabilidad No. 39: Instrumentos Financieros
Reconocimiento y Medicion

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

La NIC 39 revisada introdujo cambios en relacion con la clasificacion de los
instrumentos financieros, los cuales no han sido adoptados por el Consejo.
Algunos de estos cambios son:

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

o Los valores cotizados en un mercado activo podran clasificarse como
disponibles para la venta, mantenidos para negociar o0 mantenidos hasta su
vencimiento.

. Se establece la denominada “opcion de valor razonable” para designar

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

o La categoria de préstamos y cuentas por cobrar se amplié para incluir a los
préstamos y cuentas por cobrar comprados y no cotizados en un mercado
activo.

Adicionalmente el Consejo permite capitalizar los costos directos, que se produzcan en
compensacion por la evaluacion de la posicion financiera del tomador del
préstamo, evaluacion y registro de garantias, avales u otros instrumentos de
garantia, negociacion de las condiciones relativas al instrumento, preparacion y
procesamiento de documentos neto de los ingresos por comisiones de
formalizacion de créditos, sin embargo la NIC 39 solo permite capitalizar solo
aquellos costos de transaccion que se consideran incrementales, los cuales se
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deben presentar como parte del instrumento financiero y no puede netear del
ingreso por comisiones ver comentario de NIC 18.

Las compras y las ventas de valores convencionales deben registrarse utilizando
unicamente el método de la fecha de liquidacion.

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

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

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

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

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

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

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

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

(Continva)
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9)] Norma Internacional de Contabilidad No.40: Propiedades de Inversidn

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

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

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

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

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

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

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

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

La NIIF 3 revisada pasara a ser obligatoria para los estados financieros correspondientes
al 2010 y sera aplicada de forma prospectiva. Esta norma no ha sido adoptada por
el Consejo.

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

El Consejo requiere que para aquellos activos que no han sido vendidos en un plazo de
dos afios, se registre una estimacion del 100%. La NIIF 5 requiere que dichos
activos se registren y valoren a costo mercado el menor, descontando los flujos
futuros de aquellos activos que van a ser vendidos en periodos mayores a un afio,

(Continda)
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por lo que los activos de las entidades pueden estar sub-valuados y con excesos de
estimacion.

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

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

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

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

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

Adicionalmente, se modifica la definicidn de riesgo de liquidez y actualmente se entiende

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

Las enmiendas requieren la revelacion de un anlisis de vencimiento tanto para los

)

pasivos financieros no derivados como para los derivados. Sin embargo, se
requiere la revelacion de los vencimientos contractuales de los pasivos financieros
derivados solamente cuando sean necesarios para comprender la oportunidad de
los flujos de efectivo. En el caso de los contratos de garantia financiera emitidos,
las enmiendas requieren que se revele el monto maximo de la garantia en el
primer periodo en que se pueda exigir su pago. Estas enmiendas no han sido
adoptadas por el Consejo.

Norma Internacional de Informacién Financiera No. 9, Instrumentos Financieros

(Continva)
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La NIIF 9, Instrumentos financieros, aborda la clasificacion y la medicion de los activos
financieros. Los requisitos de esta Norma en relacion con los activos financieros
suponen un cambio significativo con respecto a los requisitos actuales de la NIC
39. La Norma establece dos categorias principales de medicion de activos
financieros: al costo amortizado y al valor razonable. La Norma elimina las
categorias actuales establecidas en la NIC 39: mantenidos hasta el vencimiento,
disponibles para la venta y préstamos y cuentas por cobrar. En el caso de las
inversiones en instrumentos de patrimonio que no sean mantenidos para negociar,
la Norma permite hacer la eleccion irrevocable, en el momento del
reconocimiento inicial e individualmente para cada accion, de presentar todos los
cambios en el valor razonable en “otro resultado global”. Los montos que sean
reconocidos en “otro resultado global” no podran ser reclasificados
posteriormente al resultado del periodo.

La Norma requiere que no se separen los derivados implicitos de los contratos principales
respectivos cuando esos contratos sean activos financieros dentro del alcance de
la norma. Al contrario, el instrumento financiero hibrido se evalta en su totalidad
con el fin de determinar si debe medirse al costo amortizado o al valor razonable.

Esta Norma requiere a una entidad determinar si el incluir los efectos de cambios en
riesgo de crédito sobre un pasivo designado como valor razonable a través de
resultados podria crear un descalce contable basado en hechos y circunstancias en
la fecha de aplicacion inicial.

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

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

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

Se permite su adopcion anticipada. Las entidades que adopten de forma anticipada la

NIIF 10 tendran que adoptar también las normas NIIF 11, NIIF 12, NIC 27 (2011)
y NIC 28 (2011) al mismo tiempo y ademés deberan informar del hecho

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

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

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

2) valorard los activos, pasivos y participaciones no dominantes como si la
contabilidad de la adquisicion se hubiese aplicado en dicha fecha.

Si (2) resulta impracticable, entonces la fecha en la que se considera que se ha realizado
la adquisicion es al inicio del primer ejercicio para el que la aplicacion retroactiva
sea practicable, que podria ser el propio ejercicio corriente

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

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

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

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

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

(Continva)
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Norma Internacional de Informacién Financiera No. 13, Medicién Hecha a Valor
Razonable

Esta norma fue aprobada por el Consejo en mayo 2011, proporciona un Gnico concepto y

y)

procedimiento para determinar el valor razonable, asi como los requisitos de
medicion y uso a través de las NIIF. Sera vigente a partir de 1 de enero de 2013,
y se puede aplicar en forma anticipada. Esta NIIF ain no ha sido adoptada por el
CONASSIF.

La CINIIF 10, Estados Financieros Interinos v el Deterioro

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

2)

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

CINIIF 12, Acuerdos de Concesidon de Servicios

Esta Interpretacion proporciona guias para la contabilizacion de los acuerdos de

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

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

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

La CINIIF 12 es obligatoria para los estados financieros a partir del 1 de julio del 20009.

aa)

Este CINIIF no ha sido adoptado por el Consejo.

CINIIF 13, Programas de Fidelizacién de Cliente

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

créditos - premios a sus clientes por fidelizacién como parte de una transaccion de
venta, que sujetas al cumplimiento de cualquier condicién adicional estipulada

(Continva)
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como requisito; los clientes puedan canjear en el futuro en forma de bienes o
servicios gratuitos o descuentos. La CINIIF 13 es obligatoria para los estados
financieros a partir del 1 de enero del 2011. Este CINIIF no ha sido adoptado por
el Consejo.

bb)  CINIIF 14, NIC 19, El Limite de un Activo por Beneficios Definidos, Obligacién
de Mantener un Nivel Minimos de Financiamiento y su Interaccion

Esta Interpretacion se aplica a todos los beneficios definidos post-empleado y a otros
beneficios definidos a los empleados a largo plazo, asimismo considera los
requerimientos de mantener un nivel minimo de financiacion a cualquier
exigencia de financiar un plan de beneficios definido post-empleado u otro plan
de beneficios definido a largo plazo. También abarca la situacion en la que un
nivel minimo de financiacion puede originar un pasivo. La CINIIF 14 es
obligatoria para los estados financieros a partir del 1 de enero del 2011, con
aplicacion retroactiva. Este CINIIF no ha sido adoptado por el Consejo.

cC) La CINIIF 16, Coberturas de una Inversion Neta en un Negocio en el Extranjero

Esta Interpretacion permite que una entidad que use el método de consolidacion paso a
paso elija una politica contable que cubra el riesgo de tasa de cambio para
determinar el ajuste acumulativo de conversion de moneda que es reclasificado en
resultados durante la enajenacion de la inversion neta en negocios en el extranjero
como si se hubiese usado el método de la consolidacion directo. La CINIIF 16 es
obligatoria para los estados financieros a partir del 1 de julio del 2009. EI
Consejo no ha adoptado esta norma.

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

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

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

a) la naturaleza del activo a distribuir;

(Continva)
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b) el valor en libros del activo a distribuir a la fecha de cierre del periodo que se

c)

informa; y

si los valores razonables son determinados, total o parcialmente, por referencia
directa a las cotizaciones de precios publicadas en un mercado activo 0 son
estimados usando una técnica de valuacion y el método usado para determinar el
valor razonable y, cuando se use una técnica de valuacién, los supuestos
aplicados.

La CINIIF 17 es obligatoria para los estados financieros a partir del 1 de julio del 20009.

ee)

Este CINIIF no ha sido adoptado por el Consejo.

CINIIF 18, Transferencias de Activos Procedentes de Clientes

Esta Interpretacion ofrece una guia para la contabilizacion de transferencias de elementos

ff)

de propiedad, planta y equipo por parte de las entidades que reciben dichas
transferencias de sus clientes, asimismo sobre los acuerdos en los que una entidad
recibe efectivo de un cliente, cuando este importe de efectivo deba utilizarse solo
para construir o adquirir un elemento de propiedad, planta y equipo, y la entidad
deba utilizar el elemento para conectarse al cliente a una red o para proporcionarle
un acceso continuo al suministro de bienes o servicios, o para ambas cosas. La
CINIIF 18 es obligatoria para los estados financieros a partir del 1 de julio del
2009. Este CINIIF no ha sido adoptado por el Consejo.

CINIIF 19, Cancelacion de Pasivos Financieros mediante Instrumentos de
Patrimonio

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

condiciones de un pasivo financiero se renegocien y dan lugar a que la entidad
que emite los instrumentos de patrimonio para un acreedor de ésta cancele total o
parcialmente el pasivo financiero. La CINIIF 19 es obligatoria para los estados
financieros a partir del 1 de julio del 2010. Este CINIIF no ha sido adoptado por
el Consejo.
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