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Estado de los Activos Netos

Al 30 de junio de 2019, 31 de diciembre y 30 de junio de 2018

(Expresados en dolares estadounidenses sin centavos)

ACTIVOS
Disponibilidades
Inversiones disponibles para la venta
Productos por cobrar
Cuentas por cobrar
TOTAL DE ACTIVOS

PASIVOS

Cuentas por pagar y provisiones
Otras cuentas por pagar
Impuestos por pagar
Intereses por pagar
Comisiones por pagar

TOTAL DE PASIVOS

Total Activo neto

ACTIVO NETO

Composicion del valor del activo neto:
Certificados de titulos de participacion
Capital pagado en exceso
Ganancia no realizada en valuacién de inversiones
Utilidades por distribuir

Total Activo neto

Valor del activo neto por titulo de participacion
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Las notas que se acompafian forman parte integral de los estados financieros.
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Estado de Resultados Integral
Por los periodos de tres y seis meses terminados al 30 de junio de 2019 y 2018

(Expresados en ddlares estadounidenses sin centavos)

Ingresos financieros:
Ingresos por intereses
Total

Gastos
Comisién por administracion
Gasto por intereses
Otros gastos
Total

UTILIDAD ANTES DE IMPUESTOS
Impuesto sobre la renta
RESULTADO DEL PERIODO

RESULTADOS INTEGRALES TOTALES DEL PERIODO
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Las notas que se acomparian forman parte integral de los estados financieros.
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Saldos al 31 diciembre de 2017

Utilidad neta del periodo

Fondos recibidos de los inversionistas durante el periodo
Liquidacion de participaciones a los inversionistas durante el periodo

Saldos al 30 de junio 2018

Saldos al 31 de diciembre de 2018

Utilidad neta del periodo

Fondos recibidos de los inversionistas durante el periodo
Utilidades distribuidas a los inversionistas durante el periodo
Liquidacion de participaciones a los inversionistas durante el periodo

Saldos al 30 de junio 2019
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Las notas que se acompafian forman parte integral de los estados financieros.

Estado de Cambios de los Activos Netos

Al 30 de junio de 2019 y 2018

(Expresados en dolares estadounidenses sin centavos)

Ganancia (pérdida)

NUmero de Certificados de Capital no realizada por
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45,944,806 45,944,806 1,425,503 - 161,337 47,531,646
25,421,514 25,421,514 1,038,096 - 187,010 26,646,620
- - - - 516,630 516,630
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(Expresados en ddlares estadounidenses sin centavos)

ADMINISTRADO POR

PRIVAL SOCIEDAD ADMINISTRADORA DE FONDOS DE INVERSION, S.A.
Estado de Flujos de Efectivo

Al 30 de junio de 2019 y 2018

Flujo de efectivo de las actividades de operacion

Utilidad neta del periodo

Ajustes para conciliar la utilidad neta del periodo con el efectivo de

las actividades de operacion:
Ingreso por intereses
Gasto por intereses
Gasto Impuesto sobre la renta corriente

Flujos netos de efectivo provisto por las actividades de operacion

Efectivo provisto por cambios en :
Obligaciones por pacto de reporto tripartito
Impuesto por pagar
Otras cuentas por pagar
Comisiones por pagar
Intereses cobrados
Intereses pagados
Cuentas por cobrar
Impuestos pagados

Flujos neto usado en las actividades de operacion

Flujos de efectivo de las actividades de inversion
Compra de inversiones disponibles para la venta

Flujos netos de efectivo provisto por (usados en) las actividades de

inversién

Flujos de efectivo de las actividades de financiamiento

Fondos recibidos de los inversionistas

Liquidacion de participaciones a los inversionistas
Flujos netos de efectivo provistos por las actividades de

financiamiento

Aumento neto en efectivo
Efectivo al inicio del periodo
Efectivo al final del periodo

Firmado digitalmente por LUIS

LU |S SERGIO RUIZ PALZA (FIRMA)
serialNumber=CPF-08-0096-0583
,SN=RUIZ PALZA,

Nombre de reconocimiento (DN):
SERGlo givenName=LUIS SERGIO, c=CR,
RUIZ PALZA Ssizect
(FI RMA) SERGIO RUIZ PALZA (FIRMA)

Fecha: 2019.07.31 17:55:06
-06'00"
Sergio Ruiz P.
Representante Legal

TATIANA
VANESSA
MURILLO
SOTO
(FIRMA)

Notas Junio 2019 Junio 2018
516,630 375,005
1k (648,798) (507,232)
693 -
1fy9 - 394
(131,475) (131,833)
- (1,901,606)
- 394
(423) 1,091
20,563 1,823
625,008 543,307
(637) -
(8,473) -
- (574)
636,039 (1,355,565)
(7,541,534) (12,059,888)
(7,541,534) (12,059,888)
204,901,242 194,964,348
(194,525,881) (174,476,513)
10,375,361 20,487,835
3,338,390 6,940,549
417,028 111,496
1c, 2,3 3,755,418 7,052,045
cFiiirgyni:Z?r:ente por VICTOR Fi-m-nado
TATIANA VANESSA GERARDO  jiramente por
MURILLO SOTO RIVERA RIVERA OBANDO
FIRMA (FIRMA)
E:echa: )201 9.07.31 OBANDO Fecha: 2019.07.31
20:20:31 -06'00" (FIRMA) 16:37:49-06'00'

Tatiana Murillo S.

Contadora

Las notas que se acomparian forman parte integral de los estados financieros.

Victor Rivera O.
Sub Auditor Interno



6

PRIVAL FONDO DE INVERSION PUBLICO DOLARES NO DIVERSIFICADO
ADMINISTRADO POR ]
PRIVAL SOCIEDAD ADMINISTRADORA DE FONDOS DE INVERSION, S.A.
Notas a los Estados Financieros

1) Naturaleza del fondo y politicas contables

Naturaleza del fondo - Prival Fondo de Inversion Publico Dolares No Diversificado (“el
Fondo”) es administrado por Prival Sociedad Administradora de Fondos de
Inversion, S.A. (“la Sociedad Administradora™), entidad domiciliada en Costa
Rica. El Fondo invierte en valores denominados en dolares estadounidenses con
riesgo soberano y que cuenten con garantia directa del Estado costarricense
inscritos en el Registro Nacional de Valores e Intermediarios de la Bolsa Nacional
de Valores (BNV). También podrd invertir en instrumentos de recompra y/o
reporto.

Mecanismo de redencion - El Fondo es abierto, es decir, el patrimonio del Fondo es
ilimitado. La redencion de las participaciones es directa por parte del Fondo,
cuando el inversionista exprese su voluntad de retiro, bajo las condiciones
establecidas en el prospecto. Las participaciones no pueden ser objeto de
operaciones distintas de las del reembolso, segun lo establece el inciso a) del
articulo 80 de la Ley Reguladora del Mercado de Valores (Ley 7732).

Caracteristicas de los titulos de participacion - La participacion del inversionista esta
representada por titulos de participacion denominados Certificados de Titulos de
Participacion.

Las participaciones del Fondo se emiten a la orden, sin vencimiento, con valor nominal
unitario de US$ 1 (d6lar estadounidense); no hay emision fisica, sino que estan
representadas por medio de anotaciones electronicas en cuenta. El inversionista
recibe el comprobante de orden de inversiébn por parte de la Sociedad
Administradora, entidad responsable de |llevar la titularidad de las
participaciones.

Suscripcion de las participaciones - Para participar en el Fondo se requiere una
inversion inicial minima de US$ 1 (un dolar estadounidense), con aportes
posteriores minimos de US$ 1 (un délar estadounidense) y un saldo minimo de
permanencia de US$ 1 (un délar estadounidense).

Comisién de administracion — Por concepto de administracion de la cartera del Fondo,
la Sociedad Administradora puede cobrar una comision maxima de un 2%. Esta
comision es anual sobre el valor de los activos netos del fondo, la cual sera
calculada y descontada diariamente, pero pagadera mensualmente a la Sociedad
Administradora.
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Notas a los Estados Financieros

No podra variarse en plazos inferiores a un mes y tanto el porcentaje de comision inicial
como las sucesivas modificaciones deben hacerse pablicas, lo cual se comunica
mediante hecho relevante.

Distribucion de beneficios - EI Fondo acumula diariamente los beneficios generados
por administracion del portafolio de inversiones en el precio de la participacion,
por lo tanto, los rendimientos solamente estaran disponibles hasta la liquidacion
de las participaciones mantenidas por los inversionistas.

Fuentes para obtener liquidez - Con el fin de enfrentar situaciones donde se requiere
liquidez, el Fondo podra accesar financiamientos hasta por un 10% del total de
los activos administrados. Para esto, el Fondo podra utilizar la combinacion
deseada entre una gama de alternativas que van desde el sobregiro bancario
hasta operaciones de reportos tripartitos con posiciones compradoras a plazo, sin
embargo, cumpliendo en todo momento con el limite del 10%. En casos
excepcionales de iliquidez generalizada del mercado, este porcentaje podra
aumentar hasta un 30% de sus activos, siempre y cuando se cuente con la
aprobacién previa de la Superintendencia General de Valores (en adelante
SUGEVAL).

Las principales disposiciones que regulan al fondo de inversion estan contenidas en la
Ley Reguladora del Mercado de Valores No0.7732 y en las Reformas al Codigo
de Comercio, y éstas son supervisadas por SUGEVAL.

a. Bases de contabilidad - Los estados financieros han sido preparados con base en
las disposiciones reglamentarias y normativa contable emitida por el Consejo
Nacional de Supervision del Sistema Financiero (CONASSIF), por la
SUGEVAL vy en los aspectos no previstos, en las Normas Internacionales de
Informacion Financiera (NIIF) vigentes al 1° de enero de 2011.

b. Unidad monetaria y regulaciones cambiarias - Los registros contables del
Fondo se mantienen en ddlares estadounidenses, moneda de curso legal de los
Estados Unidos de Ameérica, conforme a lo establecido en el prospecto de
inversion aprobado por la SUGEVAL, por lo que los dblares estadounidenses
(US$) son su moneda funcional y de reporte.

C. Equivalentes de efectivo — El efectivo y los equivalentes de efectivo incluyen
billetes y monedas, asi como activos financieros altamente liquidos con
vencimientos originales de menos de dos meses, los cuales son usados en la
administracion de sus compromisos de corto plazo. El efectivo y los
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Notas a los Estados Financieros

equivalentes de efectivo se reconocen en el estado de los activos netos al costo
amortizado.

d. Instrumentos financieros
(i) Clasificacion
Se conoce como instrumentos financieros cualquier contrato que origine un
activo financiero en una empresa y a la vez un pasivo financiero o instrumento
patrimonial en otra empresa. Los instrumentos financieros incluyen: inversiones
en instrumentos financieros disponibles para la venta, reportos tripartitos,

cuentas por cobrar y cuentas por pagar, entre otros.

e Valores disponibles para la venta

Los valores mantenidos como disponibles para la venta se presentan a su valor
razonable y los intereses devengados se reconocen como ingresos. Los cambios
en el valor razonable de estos valores, si los hubiese, son registrados
directamente al patrimonio neto hasta que los valores sean vendidos o se
determine que éstos han sufrido un deterioro de valor; en estos casos, las
ganancias o pérdidas acumuladas previamente reconocidas en el patrimonio neto
son incluidas en la utilidad o la pérdida neta del periodo.

e Valores comprados bajo acuerdos de reventa (recompras)

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

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

e Certificados de deuda
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Notas a los Estados Financieros

Los instrumentos de deuda emitidos son las fuentes de financiamiento de la
deuda de entidades financieras. Los instrumentos de deuda emitidos son
valorados inicialmente al valor razonable mas los costos de transacciones
atribuibles directamente, y posteriormente valorados a sus costos amortizados
usando el método de interés efectivo.

(i) Reconocimiento

El Fondo reconoce los activos y pasivos financieros en la fecha que se
compromete a comprar o vender el instrumento financiero. A partir de esta
fecha, se reconoce cualquier ganancia o pérdida proveniente de cambios en el
valor de mercado.

(iii)  Medicién
e Valorizacion del costo amortizado

Los reportos tripartitos y los certificados de depoésito a plazo y de inversion se
miden al costo amortizado, mads o menos la amortizacién acumulada de
cualquier diferencia entre el importe inicial y el valor de reembolso en el
vencimiento, y menos cualquier disminucion por deterioro.

e Maedicion del valor razonable

Los instrumentos financieros son medidos inicialmente al costo, 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
medicion inicial son aquellos costos que se originan en la compra de la
inversion.

Posterior al reconocimiento inicial, todos los activos disponibles para la venta se
miden al valor razonable. Este valor se determina mediante referencia al vector
de precios que publica el Proveedor Integral de Precios de Centroamérica, S.A.
(PIPCA).

La determinacion de valor razonable para activos y pasivos financieros para los
cuales no se dispone de precios de mercado, requiere el uso de técnicas de
valuacion. Para los instrumentos financieros que se transan con poca regularidad



10

PRIVAL FONDO DE INVERSION PUBLICO DOLARES NO DIVERSIFICADO
ADMINISTRADO POR )
PRIVAL SOCIEDAD ADMINISTRADORA DE FONDOS DE INVERSION, S.A.

Notas a los Estados Financieros

y tienen baja bursatilidad, el valor razonable es menos objetivo, ya que requiere
juicios de valor sobre la liquidez, concentracion de factores inciertos de
mercado, supuestos de precios y otros factores que pueden afectar el instrumento
especificamente.

e. Cuentas por cobrar - Las cuentas por cobrar se registran al costo amortizado.

f. Impuesto sobre la renta - El impuesto sobre la renta incluye el impuesto
corriente y diferido. El impuesto sobre la renta corresponde al 5% de las
ganancias de capital que realiza en la venta de titulos valores, ya que de acuerdo
con el articulo No. 100 de la Ley Reguladora del Mercado de Valores, los
rendimientos que reciban los fondos de inversion provenientes de la adquisicion
de titulos valores, que ya estén sujetos al impuesto Uinico sobre intereses, o estén
exentos de dicho impuesto, estaran exceptuados de cualquier otro tributo distinto
del impuesto sobre la renta disponible. Los rendimientos provenientes de titulos
valores u otros activos que no estén sujetos al impuesto Unico sobre intereses
quedarén sujetos a un impuesto Unico y definitivo del 5%. El pago de esos
tributos debera hacerse mensualmente mediante una declaracion jurada.

Corriente

El impuesto sobre la renta corriente es el impuesto estimado a pagar sobre la
renta gravable de cada mes, utilizando las tasas vigentes a la fecha del estado de
activos netos.

Diferido

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

g. Titulos de participacion - Los titulos de participacion se acreditan por el monto
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de las entradas de nuevos inversionistas y se debitan por las redenciones de
éstos. Las compras de participaciones se realizan al precio del titulo de
participacion del dia en que se realizaron y las liquidaciones al precio del dia
que se solicito la liquidacion por el cliente.

h. Capital pagado en exceso - Corresponde a una cuenta de Patrimonio o Activo
Neto del Fondo, en la cual se registran las sumas depositadas por los
inversionistas en exceso del valor nominal de las participaciones adquiridas. Se
acredita con los depdsitos de los inversionistas y se debita con los retiros de los
mismos.

. Utilidades por distribuir - Corresponde a los rendimientos pendientes de
distribuir entre los inversionistas que mantienen participaciones en el Fondo al
cierre del periodo. Los rendimientos obtenidos son acumulados diariamente al
precio del titulo de participacion, y se haran efectivos cuando el inversionista
decida redimir sus participaciones, ya sea de manera parcial o total.

J. Valor por unidad del activo neto - Se determina en forma diaria, de acuerdo con
el activo neto y la cantidad de participaciones.

K. Reconocimiento de los ingresos - intereses - Los intereses sobre inversiones se
reconocen diariamente con base en los saldos diarios y las tasas de interés
pactadas individualmente. Los ingresos se reconocen conforme se devengan, es
decir sobre la base de acumulacion.

l. Reconocimiento de gastos - comisiones - El Fondo calcula diariamente las
comisiones a pagar a la Sociedad Administradora sobre el valor del activo con
base en los porcentajes establecidos en el prospecto. Los gastos se reconocen
conforme se incurren, es decir sobre la base de acumulacion.

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

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

Las estimaciones importantes que son particularmente susceptibles a cambios
significativos se relacionan con la determinacion del valor razonable de los
instrumentos financieros.

Saldos v transacciones con partes relacionadas

Los saldos y transacciones con sus partes relacionadas se detallan como sigue:

30 de junio 31 de 30 de junio
de diciembre de de
2019 2018 2018
Disponibilidades en las entidades de custodia:
Prival Bank (Costa Rica), S.A. US$ 3,755,418 417,028 7,052,045
Comisiones por pagar
Prival Sociedad Administradora de Fondos de
Inversion, S.A.
uUs$ 26,182 5,619 0
Gastos por comisiones:
Prival Sociedad Administradora de Fondos de US$
Inversion, S.A.
130,344 238,925 128,703

(2)  Disponibilidades

El saldo de las disponibilidades se detalla como sigue:

30 de junio de 31 de diciembre de 30 de junio de
2019 2018 2018

En entidades financieras
privadas Us$ 3,755,418 417,028 7,052,045
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Inversiones disponibles para la venta
Las inversiones por tipo de instrumento se detallan como sigue:
30 de junio de 31 de diciembre de 30 de junio de
2019 2018 2018
Certificado de depdsito a plazo uss$ 7,501,400 1,000,009
Titulo de propiedad del Gobierno 73,785 1,496,598 2,996,360
Inversiones en recompra 26,152,183 23,689,227 37,432,173
US$ 33,727,368 26,185,834 40,428,533

Al 30 de junio de 2019 la cartera estaba compuesta por certificados de depoésito

emitidos por el Banco de Costa Rica y el Banco Nacional de Costa Rica con
tasas entre 3.50% y 4.20% con vencimientos en el 2019; asi como un titulo
emitido por el gobierno de Costa Rica con tasa del 9.995% y vencimiento en
agosto de 2020. EI fondo mantenia también inversiones en operaciones de
reporto con vencimiento en julio de 2019, siendo los subyacentes titulos del
gobierno de Costa Rica.

Al 31 de diciembre de 2018 la cartera estaba compuesta por titulos de propiedad cero

cupon en ddlares emitidos por el gobierno de Costa Rica, con vencimiento en
mayo de 2019, tasa del 4.37%; un certificado de depdsito a plazo del Banco
Nacional de Costa Rica, con vencimiento en enero de 2019 y tasa del 3.30%;
operaciones de reporto tripartito en dolares con subyacentes del gobierno de
Costa Rica, con vencimiento en enero de 2019.

Al 30 de junio de 2018, la cartera estaba compuesta por titulos de propiedad cero cup6n

en dolares emitidos por el gobierno de Costa Rica, con vencimientos en julio de
2018, con tasas entre 2.96% y 3.13% anual. Operaciones de Reporto Tripartito
en dolares con subyacentes del Gobierno de Costa Rica, con vencimientos en
julio, agosto y setiembre de 2018.

Custodia de los valores del fondo
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Los titulos que respaldan la cartera activa del Fondo, asi como las operaciones de
reportos tripartitos y a plazo, se mantienen en custodia en Interclear Central de

Valores S.A., a través de Prival Bank (Costa Rica) S.A., quien funge como
custodio de los fondos administrados por la Sociedad Administradora.

(5) Valor por unidad del activo neto

El valor del activo neto por titulo de participacion del Fondo se detalla como sigue:

30 de junio 31 de 30 de junio
de diciembre de de
2019 2018 2018
Valor del activo neto Us$ 37,538,611 26,646,620 47,531,646
Titulos de participacién en circulacion 35,288,745 25,421,514 45,944,806
Valor del activo neto por titulo de participacién  US$
1.06376 1.04819 1.03454

(6) Capital pagado en exceso

El ingreso de inversionistas se registra al valor nominal del titulo de participacion, la
diferencia con respecto a este valor se registra como capital pagado en exceso

(7) Comisiones

La Sociedad Administradora puede cobrar una comision por administracién de hasta
2% sobre el activo neto del Fondo, los cargos se contabilizan en forma diaria y
se pagan mensualmente. El gasto por este concepto al 30 de junio de 2019 fue de
US$ 130,344 y al 30 de junio de 2018 de US$ 128,703.

(8) Impuesto sobre la renta

De acuerdo a la Ley del Impuesto sobre la Renta, el Fondo debe presentar sus
declaraciones mensuales de impuesto sobre la renta sobre los rendimientos
provenientes de titulos valores u otros activos que no estén sujetos al impuesto
unico. Al 30 de junio de 2019, 31 de diciembre y 30 de junio de 2018 se generd
impuesto sobre la renta diferido.
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9) Administracion de riesgo

La Sociedad Administradora mantiene control sobre los riesgos relacionados con la
administracion y operativa del Fondo, en estricto apego a la normativa vigente
que los entes reguladores han definido.

Riesgo no sistematico o riesgo diversificable:

Riesgo de solvencia del emisor o riesgo de crédito - Es el riesgo que uno de los
emisores de los titulos valores en que invierte el Fondo no pueda hacer frente a
sus obligaciones, con lo cual habria una reduccién del patrimonio del Fondo y el
inversionista perderia una parte de sus ahorros.

El Fondo, esta disefiado para proporcionar al inversionista un rendimiento adecuado en
dolares para sus recursos financieros transitorios, por medio de la administracion
de una cartera de valores con niveles de liquidez y seguridad razonables, cuya
caracteristica fundamental corresponde a que solamente se invertira en valores
de los sectores publico costarricense, inscritos en el Registro Nacional de
Valores e Intermediarios y autorizados por la SUGEVAL.

a. Inversiones por calificacion

Un detalle de las inversiones por calificacion de riesgo asociado se presenta a
continuacion:

30 de junio de 31 de diciembre de 30 de junio de

2019 2018 2018
Calificacion de riesgo BB- Us$ - 2,996,360
Calificacion de riesgo B+ 7,575,186 2,496,607 -
No calificadas 26,152,182 23,689,227 37,432,173
Total USss$ 33,727,368 26,185,834 40,428,533

Los instrumentos calificados en B+ corresponden a titulos emitidos por el gobierno de
Costa Rica y a certificados de depdsito emitidos por el Banco de Costa Rica y el
Banco Nacional de Costa Rica. Los instrumentos no calificados corresponden a
reportos tripartitos que tienen como subyacentes titulos de propiedad del
Gobierno de Costa Rica. Los instrumentos calificados en BB- corresponden a
titulos emitidos por el gobierno de Costa Rica.
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b. Inversiones por sector geogréfico

Al 30 de junio de 2019, 31 de diciembre y 30 de junio de 2018 la totalidad de la cartera
de inversiones se concentra en Costa Rica.

Riesgo de liquidez - Es el riesgo de que las inversiones en el Fondo no puedan ser
retiradas en el plazo establecido en el prospecto y el inversionista tenga que
esperar algun tiempo antes de recuperar el efectivo.

Con el objetivo de procurar una adecuada administracion de la liquidez del fondo y con
base en célculos relacionados al volumen y frecuencia de retiros en este fondo,
se establecid un porcentaje del 10%, como coeficiente minimo de liquidez con
respecto al valor del activo administrado por el Fondo, el monto resultante se
mantiene en activos con vencimiento no mayor a los 90 dias.

Riesgo de cesacion de pagos - Es el riesgo de que un emisor deje de pagar sus
obligaciones y la negociacion de sus valores sea suspendida, con lo cual el
Fondo de inversion que haya invertido en dichos valores, debera excluir del
portafolio del Fondo, tanto los intereses devengados y no cobrados, como el
principal de dichos valores. Por tanto, el valor de la participacion de cada
inversionista existente a la fecha se reduciria por el monto proporcional a su
participacion en dichos valores.

Riesgo de tasa de interés - Al aumentar el nivel general de tasas de interés en los
mercados internacionales y local, los valores de renta fija experimentan una
caida en su precio, para adaptarse a estas nuevas condiciones, por lo que su
valoracion puede caer, aunque por si mismos dichos valores no estén afrontando
eventos individuales que justifiquen esa caida.

La manera de cubrirse de este riesgo es mantener un portafolio que no sea tan sensible a
movimientos en el nivel general de tasas de interés.

Al 30 de junio de 2019, 31 de diciembre y 30 de junio de 2018, el 100% de la cartera de
inversiones corresponde a instrumentos con vencimientos menores a 180 dias,
por lo que el riesgo de tasas de interés es bajo.

La sensibilidad de un valor indica la variacion porcentual que puede sufrir el precio de
un bono o portafolio como reaccion ante cambios en las tasas de interés del
mercado en los plazos de referencia.



17

PRIVAL FONDO DE INVERSION PUBLICO DOLARES NO DIVERSIFICADO
ADMINISTRADO POR )
PRIVAL SOCIEDAD ADMINISTRADORA DE FONDOS DE INVERSION, S.A.

Notas a los Estados Financieros

Debido a que los fondos liquidos por lo general poseen inversiones con un plazo al
vencimiento menor a los 180 dias, no se les aplica indicadores tales como el
valor en riesgo. Ya que, por normativa, todos aquellos instrumentos con un
plazo al vencimiento menor a 180 dias se valoran al costo, las variaciones
propias del mercado no tienen incidencia dentro del portafolio.

Riesgo sistematico o no diversificable

Es el inherente al sistema como un todo y esté relacionado con las variables econdmicas
del pais y el mercado internacional, de manera que afecta a todas las empresas o
instituciones de un pais. Este es el riesgo ligado al mercado en su conjunto y
que depende de factores distintos de los propios valores del mercado. Esta
modalidad de riesgo no es eliminable mediante la diversificacion de la cartera.
Dentro de este tipo de riesgo se puede mencionar:

o Riesgo de inflacidon - Es el riesgo asociado al poder de compra potencial del
flujo de efectivo esperado. El poder de compra de un flujo de efectivo (producto
de una inversion) se ve reducido ante una aceleracion del proceso inflacionario.

o Riesgo de tipo de cambio - Se asocia a las posibles pérdidas derivadas de los
movimientos en los tipos de cambio observados cuando el valor actual de los
activos en cada divisa no coincide con el valor actual de los pasivos en la misma
divisa.

El Fondo puede contraer deudas Unicamente en dolares estadounidenses,
mantiene inversiones en dicha moneda, que, ademas, es la misma moneda en la
que estan denominadas las participaciones del Fondo. Por ello, no se encuentra
expuesto al riesgo cambiario.

Riesgo de reportos tripartitos

Riesgos del Fondo como vendedor a plazo - Es el riesgo de incumplimiento, si el
comprador a plazo a quien el Fondo prestd no cumple la operacion. En estos
casos, la Bolsa Nacional de Valores procederia a vender el titulo y cancelaria lo
adeudado al vendedor a plazo. Si el dinero no alcanza, el puesto del comprador
a plazo (deudor), debe hacer frente a la deuda con su patrimonio hasta donde
éste alcance. Lo anterior, podria ocasionar una pérdida al Fondo.
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Riesgos del Fondo como comprador a plazo — A continuacion, se presenta el detalle de
los riesgos asociados:

o Riesgo de precio - Es el riesgo de que oscilaciones en el precio del titulo valor
originen una llamada al margen, de tal forma que el comprador a plazo se vea
obligado a devolver parte del dinero que se le ha prestado para mantener la
garantia de cumplimiento.

o Riesgo de renovacion - Es el riesgo de que el comprador a plazo desee renovar
nuevamente el reporto tripartito cuando este venza y que eso no sea posible; eso
lo obliga a devolver todo el dinero que se le ha prestado o bien a vender los
titulos valores dados en garantia. En este segundo caso, el comprador a plazo
perderia el titulo y podria tener que pagar comisiones adicionales y
eventualmente devolver mas dinero si el producto de la venta es insuficiente.

Riesgos operativos y Tecnologicos

Se refiere al riesgo relacionado con los procesos operativos y la plataforma tecnoldgica
que la sociedad administradora utiliza para gestionar el fondo. En ese sentido la
sociedad esta expuesta a: fallas en sus mecanismos de control interno ante
errores, fraudes u omisiones de su personal; interrupciones, fallas u
obsolescencia de los sistemas informaticos que utiliza para la administracién de
sus activos y expedientes de clientes; inconvenientes en la coordinacion y
seguimiento de la labor de los distintos participantes involucrados y la
administracion de la cartera de valores; entre otros.

La inversion se puede ver afectada por fallas temporales o por fallas permanentes en la
plataforma tecnoldgica y sus respaldos o por una gestion inapropiada de los
activos del fondo, lo que podria resultar en medidas sancionatorias de parte de
las entidades reguladoras, y en consecuencia deteriorar los rendimientos y/o el
valor de la participacion para los inversionistas.

Riesgo de legitimacion de capitales

Este riesgo se refiere a la probabilidad de que los productos o servicios de la Compaiiia,
sean involucrados en transacciones o relaciones de negocios ilicitos relacionados
con legitimacion de capitales y/o financiamiento al terrorismo, produciendo
pérdidas econdmicas que afecten directamente la imagen o reputacién, ademas
de ocasionar problemas legales o sanciones administrativas y penales por
incumplimientos a la Ley N°8204 “Ley sobre estupefacientes, sustancias
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psicotropicas, drogas de uso no autorizados, actividades conexas, legitimacion
de capitales y financiamiento al terrorismo”; asi como su reglamento y
normativa relativa vigente.

Para gestionar este riesgo se cuenta con un Comité de Cumplimiento que apoya las
labores de la Oficialia de Cumplimiento. La integracion, funciones y operacién
de este Comité y de la Oficialia de Cumplimiento se rigen por lo dispuesto en la
Normativa para el Cumplimiento de la Ley N°8204.

Adicionalmente, la Compariia ha implementado controles alineados con las mejores
précticas a nivel nacional e internacional. La Oficialia de Cumplimiento vela por
el acatamiento normativo relacionado con la Ley N°8204, reformada por la Ley
N° 8719 “Ley de fortalecimiento de la legislacion contra el terrorismo”, el
Reglamento General a la Ley N°8204 y “Normativa para el cumplimiento de la
Ley 8204”.

La gestion de Cumplimiento es sometida anualmente a revisiones por parte de la
Auditoria Interna, asi como de Auditoria Externa y los informes resultantes son
del conocimiento tanto del Comité de Cumplimiento como de la Junta Directiva
a la que reporta de manera orgéanica el Oficial de Cumplimiento.

Politicas de inversidn

La politica para seleccionar los valores que conforman el Fondo la determina el Comité
de Inversién, mediante una seleccion que permita al Fondo una Optima
diversificacion del portafolio y una gestion activa del mismo, respetando los
parametros generales establecidos en el prospecto.

o Tipo de activos - El Fondo invierte en valores con riesgo soberano que incluyen
al Gobierno de la Republica y al Banco Central de Costa Rica. Ademas, podra
invertir en valores de bancos comerciales del estado costarricense que cuenten
con la garantia de este y se encuentren inscritos en el Registro Nacional de
Valores e Intermediarios. También, se podra invertir en instrumentos de reporto.

o Tipo de emisores - Hasta el 100% del total de activos puede ser invertido en
valores emitidos por el sector publico costarricense. Ademas, tiene la posibilidad
de invertir hasta el 100% de su portafolio en operaciones de recompra y/o
reportos que tengan subyacente del sector publico costarricense y que se lleven a
cabo en los mercados regulados, en estricto apego a los reglamentos vigentes
establecidos por las bolsas de valores para este tipo de operaciones.
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Operaciones de reportos tripartitos u otros instrumentos autorizados - El
Fondo puede invertir los recursos de los inversionistas en reportos tripartitos, en
los cuales las partes contratantes acuerdan la compraventa de valores y su
retrocompra al vencimiento con un plazo y precio convenidos. Estas
operaciones se llevan a cabo en los mercados regulados, en estricto apego a los
reglamentos vigentes establecidos por las bolsas de valores para este tipo de
operaciones.

El Fondo no tiene un limite maximo de inversion en este tipo de instrumentos.

Duracion promedio - Por duracion se entiende el plazo promedio de
vencimiento de los valores (teniendo en cuenta cada cupon o pago de intereses y
los valores principales como instrumentos separados, basicamente para
considerarlos como valores independientes a la hora del célculo), ponderado por
el valor actual del flujo que cada uno de esos valores representa.

La formula se aplica a cada uno de los valores para luego obtener la duracion del
portafolio, la cual es igual a la sumatoria del producto de la duracién de cada
valor y su valor de mercado, dividida por el valor total de los valores integrantes
del portafolio.

Transicion a Normas Internacionales de Informacion Financiera (NIIF)

Nuevos Pronunciamientos Contables - Mediante circular C.N.S.116-07 del 18 de

diciembre de 2007, el Consejo Nacional de Supervision del Sistema Financiero
emiti6é una reforma al reglamento denominado “Normativa contable aplicable a
los entes supervisados por la SUGEF, SUGEVAL, SUGESE, SUPEN vy a los
emisores no financieros”. El objetivo de dicha normativa es regular la adopcion
y aplicacion de las Normas Internacionales de Informacién Financiera (NIIF) y
las interpretaciones correspondientes (interpretaciones SIC y CINIIF).

Posteriormente, mediante Articulos No. 8 y 5 de las actas de las sesiones 1034-2013 y

1035- 2013, celebradas el 2 de abril de 2013, el Consejo Nacional de
Supervision del Sistema Financiero hizo una modificacion a la “Normativa
contable aplicable a entes supervisados por la SUGEF, SUGEVAL, SUGESE,
SUPEN vy a los emisores no financieros”.

De acuerdo con dicho documento, las NIIF y sus interpretaciones son de aplicacion

obligatoria por los entes supervisados, de conformidad con los textos vigentes al
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1° de enero de 2011, con excepcion de los tratamientos especiales aplicables a
los entes supervisados y a los emisores no financieros. No se permite la
adopcion anticipada a las normas.

La emisién de nuevas NIIF o interpretaciones emitidas por el IASB, asi como cualquier

modificacion a las NIIF adoptadas que aplicaran los entes supervisados,
requerira de la autorizacion previa del Consejo Nacional de Supervision del
Sistema Financiero (CONASSIF).

Las diferencias mas importantes entre la legislacion vigente, la reglamentacion del

CONASSIF vy las disposiciones de la SUGEVAL en relacion con las Normas
Internacionales de Informacion Financiera vigentes al 1° de enero de 2011, se
describen seguidamente:

a) Clasificacion de partidas - Las partidas de los estados financieros son clasificadas de

b)

c)

d)

f)

acuerdo con los modelos y contenidos establecidos por el CONASSIF.

Presentacion de estados financieros - Los estados financieros son preparados con el
formato establecido por el CONASSIF.

Otras disposiciones - EI CONASSIF emite disposiciones especificas sobre
transacciones particulares las cuales pueden diferir de las Normas Internacionales
de Informacion Financiera.

Informacion financiera intermedia - Los estados financieros deben cumplir con lo
exigido por el NIC 1, excepto por lo indicado en lo que disponga la reglamentacion
de CONASSIF con respecto a la presentacion y revelacion de los estados
financieros.

Instrumentos financieros, reconocimiento y medicion - Las inversiones propias en
participaciones de fondos de inversion abiertos se deben clasificar como activos
financieros negociables. Las inversiones propias en participaciones en fondos
cerrados se deben clasificar como disponibles para la venta. Los supervisados por
SUGEVAL pueden clasificar otras inversiones en instrumentos financieros
mantenidos para negociar, siempre que exista manifestacion expresa de su
intencion para negociarlos en no mas de noventa dias a partir de la fecha de
adquisicion.

Instrumentos financieros, transferencia de Activos - Las participaciones en
fideicomisos y otros vehiculos de propdsito especial, se valian de acuerdo con el
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importe del patrimonio fideicometido.

g) Ingresos ordinarios - Para los ingresos por comisiones e intereses a mas de ciento
ochenta dias, devengados y no percibidos, se suspendera su registro y seran
reconocidos solamente hasta cuando sean cobrados.

En setiembre de 2018, el Consejo Nacional de Supervision del Sistema Financiero
(CONASSIF), emitio una circular para modificar el “Reglamento de Informacion Financiera”,
el cudl es aplicable a todas las entidades supervisadas por la Superintendencia General de
Entidades Financieras (SUGEF), la Superintendencia General de Valores (SUGEVAL) vy la
Superintendencia de Pensiones (SUPEN).

Este reglamento tiene por objeto regular la aplicacion de las Normas Internacionales de
Informacion Financiera (NIIF) y sus interpretaciones (SIC y CINIIF), emitidas por el Consejo
de Normas Internacionales de Contabilidad (IASB), considerando tratamientos prudenciales o
regulatorios contables, asi como la definicion de un tratamiento o metodologia especifica
cuando las NIIF proponen dos o mas alternativas de aplicacion.

Este Reglamento rige a partir del 1° de enero de 2020, excepto por lo siguiente:
a. Cuentas de orden para el registro y control de las actividades de custodia. Las cuentas

de orden para el registro y control de las actividades de custodia, cuentas 850 y 870,
entraran en vigencia a partir del 1° de enero de 2019.

b. Articulo No.10. NIC 12 Impuesto a las ganancias y CINIIF 23 La Incertidumbre frente
a los Tratamientos del Impuesto a las Ganancias:

i Entrard en vigencia a partir del 1° de enero de 2019. En el momento de la
aplicacion inicial de la CINIIF 23, las entidades deben aplicar la transicion
establecida en el parrafo B2 inciso (b) de dicha Interpretacion.

ii. El monto de la provision para los tratamientos impositivos en disputa notificados
antes del 31 de diciembre de 2018, correspondientes a los periodos fiscales 2017 y
anteriores, se realizara por el monto que resulte mayor entre la mejor cuantificacion
de lo que estiman pagar a la Autoridad Fiscal del traslado de cargos (principal,
intereses y multas), conforme lo dispuesto en la NIC 12, y el monto del 50% del
principal de la correccion de la autoliquidacion de su obligacion tributaria.
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Con respecto a esta nueva reglamentacion, la Administracion del Fondo no espera impactos
significativos como resultado de la aplicacién de estas modificaciones.
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