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ACTIVOS

Disponibilidades

Inversiones disponibles para la venta
Cuentas por cobrar

Productos por cobrar

Alquileres por cobrar

Gastos pagados por anticipado
Inversion en inmuebles

Otros activos

TOTAL DE ACTIVOS

PASIVOS

Cuentas por pagar y provisiones
Impuestos por pagar

Cuentas por pagar y provisiones
Comisiones por pagar

Gastos acumulados por pagar
Ingreso diferidos

Préstamo por pagar

Intereses por pagar

Depositos en garantia recibidos de arrendatarios
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

Reserva valuacion de inversion en propiedades

Utilidades por distribuir
Total Activo neto

Valor del activo neto por titulo de participacion
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FONDO DE INVERSION INMOBILIARIO PRIVAL

ADMINISTRADO POR
PRIVAL SOCIEDAD ADMINISTRADORA DE FONDOS DE INVERSION, S.A.

Estado de los Activos Netos
Al 30 de junio de 2019, 31 de diciembre y 30 de junio de 2018
(Expresados en délares estadounidenses sin centavos)

Notas Junio 2019 Diciembre 2018 Junio 2018
1c,2y3 Us$ 858,483 127,228 288,459
4 5,612,568 298,209 -
12,249 - -
159,878 177 670
5 217,818 101,175 21,382
6 26,141 11,631 7,754
7 53,982,309 42,164,481 13,644,101
38,521 104,890 -
60,907,967 42,807,791 13,962,366
8 32,012 14,580 4,605
42,224 - -
19,2 14,005 25,532 1,516
22,212 23,276 7,071
9 54,261 22,224 31,890
7,184,500 - -
23,294 - -
10 393,780 327,366 82,943
7,766,288 412,978 128,025
53,141,679 42,394,813 13,834,341
11 51,455,000 41,620,000 13,615,000
1h 81,965 - 62,106
703,495 - -
95,824 85,369 R
805,395 689,444 157,235
53,141,679 42,394,813 13,834,341
13 uss 5,163.90 5,093.08 5,080.55
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Tatiana Murillo S.
Contadora

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

Victor Rivera O.
Sub Auditor Interno



FONDO DE INVERSION INMOBILIARIO PRIVAL
ADMINISTRADO POR

PRIVAL SOCIEDAD ADMINISTRADORA DE FONDOS DE INVERSION, S.A.

Estado de Resultados Integral

Para los periodos de tres y seis meses terminados al 30 de junio de 2019 y 2018

Notas
Ingresos:
Ingresos por alquileres 14
Ingresos por intereses 2
Otros ingresos
Total
Gastos
Gastos por comisiones 2
Gastos operativos 14

Gastos financieros
Otros gastos
Total
RESULTADO DEL PERIODO

RESULTADOS INTEGRALES TOTALES DEL PERIODO

Digitally signed

LUIS by LUIS SERGIO

SERGIO RUIZ PALZA

RUIZ PALZA CBERL, 1o

(FIRMA) 15:54:40 06'00'
Sergio Ruiz P.

Representante Legal

Por el periodo de 3 meses
terminado el 30 de junio de

Por el periodo de 6 meses
terminado el 30 de junio de

2019 2018 2019 2018
US$ 1,206,487 225,263 2,327,082 384,025
116,889 1,683 178,311 2,681
3,043 - 4,389 -
1,326,419 226,946 2,509,782 386,706
249,966 52,498 466,923 88,090
105,051 17,214 190,698 32,406
136,475 - 252,378 -
29,128 - 36,520 -
520,620 69,712 946,519 120,496
805,799 157,234 1,563,263 266,210
Us$ 805,799 157,234 1,563,263 266,210
TATIANA Ziirgrﬁz(ljr:ente por VICTOR Digitally signed by
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Las notas que se acompafian forman parte integral de los estados financieros.

Victor Rivera O.
Sub Auditor Interno



Saldo al 31 de diciembre de 2017

Fondos recibidos de los inversionistas durante el periodo Us$
Utilidad neta del periodo

Saldo al 30 de junio de 2018

Saldo al 31 de diciembre de 2018 us$

Asignacion a la reserva por valuacion de inmuebles

Fondos recibidos de los inversionistas durante el periodo

Utilidades distribuidas a los inversionistas durante el periodo

Ajuste Valuacion de Inversiones Disponibles para la venta

Resultado del periodo

Saldo al 30 de junio de 2019 Us$
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RUIZ PALZA PALZA (FIRMA)
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15:55:26 -06'00'

Sergio Ruiz P.
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Las notas que se acompafian forman parte integral de los estados financieros.

FONDO DE INVERSION INMOBILIARIO PRIVAL
ADMINISTRADO POR PRIVAL SOCIEDAD ADMINISTRADORA DE FONDOS DE INVERSION, S.A.
Estado de Cambios de los Activos Netos
Al 30 de junio de 2019 y 2018
(Expresados en ddlares estadounidenses sin centavos)

Certificados de Capital Ganancia
Titulos de pagado en no realizada Reservas Utilidades
Participacion exceso por distribuir Total
13,615,000 62,106 - - - 13,677,106
- - - - 157,235 157,235
13,615,000 62,106 - - 157,235 13,834,341
41,620,000 - - 85,369 689,444 42,394,813
- 10,455 - 10,455
9,835,000 81,965 - - - 9,916,965
- - - - (1,447,312) (1,447,312)
- 703,495 - - 703,495
- - - - 1,563,263 1,563,263
51,455,000 81,965 703,495 95,824 805,395 53,141,679
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FONDO DE INVERSION INMOBILIARIO PRIVAL
ADMINISTRADO POR

PRIVAL SOCIEDAD ADMINISTRADORA DE FONDOS DE INVERSION, S.A.

Estado de Flujos de Efectivo
Al 30 de junio de 2019 y 2018
(Expresados en ddlares estadounidenses sin centavos)

Notas Junio 2019 Junio 2018
Flujos de efectivo de las actividades de operacion
Utilidad del periodo uss$ 1,563,263 266,210
Ajustes para conciliar la utilidad neta del periodo con el efectivo de
las actividades de operacién
Ingresos por intereses (178,311) -
Gastos financieros 252,378 -
Compras de inmuebles 7 (11,799,970) (13,644,101)
Mejoras de inmuebles (7,404)
Alquileres por cobrar 5 (116,643) (21,382)
Gastos pagados por anticipado 6 (14,510) (5,288)
Cuentas por cobrar (12,249) (670)
Cambios en pasivos ( disminucion), aumento:
Cuentas por pagar 58,592 9,210
Ingresos diferidos 9 32,037 31,890
Comisién por pagar por administracion (11,527) 1,516
Depositos en garantia 10 66,414 82,943
Otros activos 66,369 -
Intereses cobrados 18,610 -
Intereses pagados (229,083) -
Efectivo neto usado en actividades de operacion (10,312,034) (13,279,672)
Flujos de efectivo de las actividades de inversion
Compra de instrumentos financieros
Compra de inversiones disponibles para la venta (4,610,864) -
Flujos netos de efectivo usados en las actividades de inversion (4,610,864) -
Fondos recibidos de los inversionistas 9,835,000 13,615,000
Prestamos por pagar 7,184,500 -
Dividendos pagados (1,447,312) (108,975)
Capital pagado en exceso 81,965 62,106
Flujos netos de efectivo provisto por provistos por las actividades de
financiamiento 15,654,153 13,568,131
Disminucion (Aumento) del efectivo 731,255 288,459
Efectivo al inicio del periodo 127,228 -
Efectivo al final del periodo 1c,2y3 US$ 858,483 288,459
igi i Firmado
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Las notas que se acompafian forman parte integral de los estados financieros.
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FONDO DE INVERSION INMOBILIARIO PRIVAL
ADMINISTRADO POR )
PRIVAL SOCIEDAD ADMINISTRADORA DE FONDOS DE INVERSION, S.A.

Notas a los Estados Financieros

Naturaleza del fondo y politicas contables

Naturaleza del fondo - Fondo de Inversién Inmobiliario Prival (“el Fondo”) es
administrado por Prival Sociedad Administradora de Fondos de Inversion, S.A.
(“la Sociedad Administradora”), entidad domiciliada en Costa Rica. Este fondo
se dirige a inversionistas que cuentan con conocimiento del mercado
Inmobiliario costarricense 0 que cuentan con asesoria en materia de inversiones
inmobiliarias, siendo capaces de comprender como la gestion colectiva de la
inversion financiera es aplicada en este caso a la inversion inmobiliaria.

También va dirigido a inversionistas dispuestos a participar de una cartera inmobiliaria,
a asumir riesgos por su participacion indirecta en el mercado Inmobiliario,
buscando con ello obtener una plusvalia por la revalorizacion de los inmuebles.

A inversionistas que no requieren de un ingreso periodico cierto, ya que dentro de la
cartera del Fondo pueden existir inmuebles que no generen ingreso por concepto
de alquileres. Incluso en aquellos Fondos que distribuyen ingreso, éste puede
verse afectado por la desocupacion de los inmuebles del Fondo.

A inversionistas dispuestos a asumir riesgos inherentes a una cartera inmobiliaria
(descritos mas adelante), tales como destruccién de inmuebles, desocupacion de
estos, incumplimiento por parte de los arrendatarios y procesos legales de
desahucio.

A inversionistas que no requieren liquidez. Por ser un Fondo cerrado, el Fondo no
redime participaciones a los inversionistas, sino que estos deben recurrir al
mercado secundario para vender su participacion, siendo conscientes de que el
mercado de participaciones de Fondos cerrados en el pais todavia no es lo
suficientemente liquido.

A inversionistas con un horizonte de inversion de largo plazo, pues la cartera activa del
Fondo estara conformada principalmente por inmuebles y cualquier plusvalia
latente por revalorizacion s6lo sera observada en el largo plazo. Por lo que, el
plazo minimo de permanencia recomendado es de cinco afios.

A inversionistas que posean capacidad de soportar pérdidas temporales o incluso
permanentes en el valor de sus inversiones.
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FONDO DE INVERSION INMOBILIARIO PRIVAL
ADMINISTRADO POR

PRIVAL SOCIEDAD ADMINISTRADORA DE FONDOS DE INVERSION, S.A.

Notas a los Estados Financieros

Mecanismo de redencion - El pago de los rendimientos a los inversionistas se realizara

con base el respectivo corte contable, el cual corresponde al dltimo dia de los
meses marzo, junio, setiembre y diciembre, y serén beneficiarios de dicho pago
aquellos inversionistas que se encuentren acreditados como propietarios de
titulos de participacion del Fondo al cierre de cada corte contable.

Los beneficios se distribuyen hasta 30 dias habiles posteriores al cierre trimestral.

El Fondo reparte los ingresos netos producto de alquileres sobre propiedades

arrendadas, intereses y dividendos sobre valores adquiridos, con una
periodicidad trimestral, luego de rebajar los gastos corrientes de manejo y otros
gastos extraordinarios del Fondo, y aquellas reservas que la Sociedad
Administradora haya constituido dentro del Fondo. El pago de los rendimientos
a los inversionistas se realizara dentro de los 30 dias habiles siguientes al
respectivo corte contable, y serdn beneficiarios de dicho pago aquellos
inversionistas que se encuentren acreditados como propietarios de titulos de
participacién del Fondo de Inversion Inmobiliario Prival al cierre de cada
trimestre.

Distribucion de las ganancias de capital netas de impuestos producto de la venta de

Segun

bienes inmuebles: con una periodicidad trimestral, el Fondo repartira el 100%
de las ganancias producto de la venta de inmuebles del Fondo o que se origine
por cualquier otro concepto, si las hubiere. Se pagaran en el trimestre en el que
se hayan recibido los dineros producto de la venta.

lo estipulado en Reglamento General Sobre Sociedades Administradoras de
Fondos de Inversion y como se indicd en el apartado Metodologia para la
valoracion de los inmuebles del fondo de inversién del prospecto del Fondo, se
deberd constituir una reserva en las cuentas patrimoniales del fondo, que
corresponda al monto de las pérdidas o ganancias no realizadas derivadas de un
cambio en el valor razonable, netas de impuestos. Esta reserva no puede ser
sujeta a distribucién entre los inversionistas, hasta que se haya realizado la
venta o disposicion del bien inmueble.
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FONDO DE INVERSION INMOBILIARIO PRIVAL
ADMINISTRADO POR )
PRIVAL SOCIEDAD ADMINISTRADORA DE FONDOS DE INVERSION, S.A.

Notas a los Estados Financieros

Caracteristicas de los titulos de participacion — La participacion del inversionista
estd representada por titulos de participacion, con una emision autorizada de
US$1.500.000 (un millén quinientos mil dolares).

Las participaciones de los inversionistas en cualquier fondo estaran representadas por
los certificados de participacion, denominadas también participaciones; cada
uno tendrd igual valor y condiciones o caracteristicas idénticas para sus
inversionistas, forma de presentacion anotacion en cuenta, valor nominal de la
participacion US$5.000 (cinco mil dolares).

El valor o precio de la participacion se obtiene al dividir el valor del activo neto del
fondo, calculado al final del cierre contable de cada dia natural, entre el nimero
de participaciones en circulacion. En el caso de fondos de inversion cerrados, el
valor de participacién que se obtenga con este procedimiento corresponde al
valor de referencia contable y se utiliza para el reembolso de las participaciones
ante la liquidacion del fondo de inversion a su vencimiento o la liquidacion
anticipada por acuerdo de la asamblea de inversionistas.

Interclear Central de Valores, S.A., lleva un registro electronico de las participaciones
de cada inversionista. El inversionista tiene a su disposicion la documentacion
que sirve de respaldo a sus transacciones con el Fondo.

Suscripcion de las participaciones - Las participaciones de este fondo de inversion
podran ser colocadas mediante el uso del método de subasta, colocacién directa
y contratos de colocacion. Unicamente puede ser utilizado un mecanismo para la
colocacién de un mismo tracto.

En las colocaciones fuera de bolsa, excepto en contratos de colocacion en firme por la
totalidad de la emision, se brindara un trato igualitario a los inversionistas en el
acceso y difusion de la informacion sobre la emision y el mecanismo de
colocacion, asi como en las condiciones de la colocacion.

Para las colocaciones fuera de bolsa, la Sociedad Administradora definira el mecanismo
a utilizar y las reglas que aplicara al mecanismo seleccionado.

Las colocaciones por bolsa se sujetaran a los mecanismos y disposiciones que la bolsa
de valores respectiva disponga por via reglamentaria, en concordancia con el
principio de trato igualitario.



9

FONDO DE INVERSION INMOBILIARIO PRIVAL
ADMINISTRADO POR )
PRIVAL SOCIEDAD ADMINISTRADORA DE FONDOS DE INVERSION, S.A.

Notas a los Estados Financieros

La convocatoria de la colocacion (fuera o dentro de bolsa) y sus condiciones, se
informardn mediante un Comunicado de Hecho Relevante, 5 dias habiles antes
de la primera colocacion que realice el fondo de inversién y 2 dias habiles para
las colocaciones posteriores.

En caso de que se utilice un contrato de colocacion, se informard mediante Comunicado
de Hecho Relevante el nombre de los suscriptores, la naturaleza y el plazo de las
obligaciones de los intermediarios, el monto a suscribir por cada uno, las
compensaciones convenidas y el precio a pagar por los valores, con al menos 5
dias habiles de antelacion a la fecha de la primera colocacion y 2 dias habiles
para las colocaciones posteriores.

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

Las principales disposiciones que regulan al fondo de inversion estan contenidas en la
Ley Reguladora del Mercado de Valores No.7732 y en las Reformas al Cédigo
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) y en los aspectos
no previstos en las Normas Internacional 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 América, de acuerdo a lo establecido en el prospecto de
inversion aprobado por la SUGEVAL, por lo que los dolares 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
equivalentes de efectivo se reconocen en el estado de los activos netos al costo
amortizado.
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FONDO DE INVERSION INMOBILIARIO PRIVAL
ADMINISTRADO POR )
PRIVAL SOCIEDAD ADMINISTRADORA DE FONDOS DE INVERSION, S.A.

Notas a los Estados Financieros
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 con

posicién vendedora, cuentas por cobrar y cuentas por pagar.

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 interés 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

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
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FONDO DE INVERSION INMOBILIARIO PRIVAL
ADMINISTRADO POR )
PRIVAL SOCIEDAD ADMINISTRADORA DE FONDOS DE INVERSION, S.A.

Notas a los Estados Financieros

atribuibles directamente, y posteriormente valorados a sus costos amortizados
usando el método de interes 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, mas o menos la amortizacion 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
medicién 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
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.



@)

12

FONDO DE INVERSION INMOBILIARIO PRIVAL
ADMINISTRADO POR

PRIVAL SOCIEDAD ADMINISTRADORA DE FONDOS DE INVERSION, S.A.

Notas a los Estados Financieros

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

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.

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

Capital pagado en exceso - La estimacion del rango del valor de las
participaciones tiene su base en la metodologia de valor residual, la cual utiliza
el valor de un proyecto en un momento dado.

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.

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:
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FONDO DE INVERSION INMOBILIARIO PRIVAL

ADMINISTRADO POR

PRIVAL SOCIEDAD ADMINISTRADORA DE FONDOS DE INVERSION, S.A.

Notas a los Estados Financieros

30 de junio de 31 de diciembre de

30 de junio de

2019 2018 2018
Disponibilidades en las entidades de custodia:
Prival Bank (Costa Rica), S.A US$ 858,236 127,228 288,459
Comisiones por pagar
Prival Sociedad Administradora de Fondos de Inversion, S.A. 14,005 25,532 -
Gastos por comisiones:
Prival Sociedad Administradora de Fondos de Inversion, S.A.  US$ 466,923 466,908 88,090
Ingreso por intereses:
Prival Sociedad Administradora de Fondos de Inversion, S.A.  US$ 3,267 4,684 2,681
3) Disponibilidades
El saldo de las disponibilidades se detalla como sigue:
30 de junio de 31 de diciembre 30 de junio
2019 2018 2018
En entidades financieras privadas US$ 858,483 127,228 288,459
Total US$ 858,483 127,228 288,459
4) Inversiones disponibles para la venta

El detalle de las inversiones disponibles para la venta es el siguiente:
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30 de junio de 31 de diciembre 30 de junio de
2019 2018 2018
Titulos del gobierno USs$ 5,612,568 -
Inversiones en recompra - 298,209
Total US$ 5,612,568 298,209

Al 30 de junio de 2019, las inversiones disponibles para la venta corresponden a un
titulo de propiedad en dolares del gobierno de Costa Rica con una tasa de interées
del 9.20% y vencimiento en 2026. Al 31 de diciembre de 2018 la cartera estaba
compuesta por titulos de propiedad cero cupon en dolares, emitidos por el gobierno
de Costa Rica, con vencimientos marzo y mayo de 2019, con tasa de interés de
2.42% anual

(5) Alquileres por cobrar

Los alquileres por cobrar, se detallan como sigue:

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

2019 2018 2018
Cuentas por cobrar inquilinos US$ 217,818 101,175 21,382
Total US$ 217,818 101,175 21,382

(6) Gastos pagados por anticipado

Al 30 de junio de 2019, los gastos pagados por anticipado corresponden a seguros “todo
riesgo” de inmuebles y tienen un saldo de US 26,141. Al 31 de diciembre de
2018 el saldo de esta cuenta ascendia a US 11,631 y al 30 de junio 2018 a US
7,754,

@) Inversion en inmuebles

Al 30 de junio de 2019, el saldo de la cuenta inversiones en inmuebles se conforma de
la siguiente manera:
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Saldo . . Ventade  Actualizacion del Saldo
- Adiciones Mejoras .
Inicial Inmuebles  valor de mercado Final
Inversiones en Inmuebles US$ 42,079,111 11,799,970 7,404 - 95,824 53,982,309

Al 31 de diciembre de 2018, el saldo de la cuenta inversiones en inmuebles se conforma
de la siguiente manera:

Saldo . . Ventade  Actualizacion del Saldo
- Adiciones Mejoras :
Inicial Inmuebles  valor de mercado Final
Inversiones en Inmuebles  US$ 42,076,975 2,137 - - 85,369 42,164,481

Al 30 de junio de 2018, el saldo de la cuenta inversiones en inmuebles se conforma de la
siguiente manera:

Saldo - . Ventade  Actualizacion del Saldo
L Adiciones Mejoras .
Inicial Inmuebles  valor de mercado Final
Inversiones en Inmuebles US$ 13,644,101 - - - - 13,644,101

(8) Impuesto sobre la renta

El articulo 100 de la Ley Reguladora del Mercado de Valores estipula: “Los
rendimientos que reciban los Fondos de Inversion provenientes de la adquisicion
de titulos valores, que ya estén sujetos al impuesto Unico sobre intereses referido
en el inciso ¢) del articulo 23 de la Ley N° 7092, de 21 de abril de 1988, o que
estén exentos de dicho impuesto, estaran exceptuados de cualquier otro tributo
distinto del impuesto sobre la renta disponible, previsto en la misma ley citada.

Los rendimientos percibidos por los Fondos de inversion provenientes de titulos valores
u otros activos que adquieran y que no estén sujetos al impuesto Unico sobre
intereses arriba citado, quedaran sujetos a un impuesto Unico y definitivo, con
una tarifa del cinco por ciento (5%). La base imponible sera el monto total de la
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renta o los rendimientos acreditados, compensados, percibidos o puestos a
disposicion del Fondo.

Las ganancias de capital generadas por la enajenacion, por cualquier titulo de activos
del Fondo, estaran sujetas a un impuesto Unico y definitivo con una tarifa del
cinco por ciento (5%). La base imponible serd la diferencia entre el valor de
enajenacion y el valor registrado en la contabilidad a la fecha de dicha
transaccion.

Los impuestos descritos en los parrafos segundo y tercero anteriores, se calcularan con
el método de declaracion, determinacion y pago a cargo del Fondo, con un
periodo fiscal mensual y se regiran por las siguientes reglas:

a) La declaracion jurada debera presentarse dentro de los primeros diez dias habiles del
mes siguiente a aquel en que se generaron los rendimientos o las ganancias de
capital gravadas, plazo en el cual deberan cancelarse sendas obligaciones tributarias.

b) Estos impuestos seran administrados por la Direccién General de Tributacion
Directa. El Poder Ejecutivo queda autorizado para reglamentar dichos impuestos,
incluidos los métodos técnicamente aceptables de reevaluacion de activos.

c) Los Fondos de inversion estaran exentos de los impuestos de traspaso aplicables a la
adquisicion o venta de activos. Asimismo, no estaran sujetos al impuesto al activo
de las empresas, previsto en el articulo 88 de la Ley N° 7092.

d) Los rendimientos, dividendos y ganancias de capital generados por las
participaciones de los Fondos de inversion estaran exonerados de todo tributo.

Ingresos diferidos

Al 30 de junio de 2019, los ingresos diferidos corresponden a los alquileres recibidos
por adelantado de parte de inquilinos de los locales comerciales, los cuales se
amortizan por el método de linea recta en el transcurso del mes o cuatrimestre
segun se indica en el contrato de arrendamiento.

Depositos en garantia de arrendatarios

Al 30 de junio de 2019, los depdsitos en garantia entregados por los arrendatarios
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suman US$393,780. Al 31 de diciembre de 2018 el saldo de esta cuenta era de
US$327,366 y al 30 de junio de 2018 era de US$82.943.

Titulos de participacion

Al 30 de junio de 2019, el Fondo tenia en circulacién 10,291 titulos de participacion
con valor nominal de US$5.000 cada uno. Al 31 de diciembre de 2018 y 30 de
junio de 2018 el Fondo tenia 8.324 y 2.723 titulos de participacion en
circulacion, respectivamente, con valor nominal de US$5.000 cada uno.

Devolucién del capital pagado en exceso

En el proceso de colocacion de titulos de participacion en mercado primario, de
conformidad con los mecanismos descritos en el prospecto del Fondo, los
inversionistas cancelan un precio que es el valor del activo neto por
participacion. Dado que dicho valor permite el reconocimiento monetario por
parte del inversionista, entre otros aspectos, de los rendimientos generados por el
Fondo y el valor en libros actualizado de sus activos inmobiliarios a la fecha en
que el inversionista procede a realizar la suscripcion de nuevas participaciones,
los inversionistas cancelan ademas del valor facial del titulo de participacion una
suma adicional de dinero por dicho concepto que se denomina capital pagado en
exceso. Por consiguiente, las sumas recaudadas por este motivo durante el
trimestre integran también el patrimonio neto de los inversionistas, y forman
parte de las sumas distribuibles entre los inversionistas que integran el Fondo en
la fecha de cierre de cada trimestre, sumas que seran, pagaderas treinta dias
habiles después, en la proporcion que a cada uno corresponda, segun conste en
los estados financieros. Seran beneficiarios de dicho pago aquellos inversionistas
que se encuentren acreditados como propietarios de titulos de participacion del
Fondo al cierre de cada trimestre.

Valor por unidad del activo neto

El valor del activo neto por titulo de participacion del Fondo se detalla como sigue:
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30 de junio de 31 de diciembre de 30 de junio de
2019 2018 2018
Valor del activo neto 53,141,679 42,394,813 13,834,341
Titulos de participacion en circulacion 10,291 8,324 2,723
Valor del activo neto por titulo de participacion 5,163.90 5,093.08 5,080.55

Gastos Operativos

El detalle de los gastos operativos es el siguiente:

Por el periodo de 3 meses terminado el

Por el periodo de 6 meses terminado el

2019 2018 2019 2018

Impuestos Municipales  US$ 21,657 4171 28,039 8,204
Impuestos sobre la renta 58,578 11,347 113,143 19,333
Seguros 12,029 1,386 22,964 4,559
Gastos Auditoria 501 310 1,191 310
Gastos Calificadora 1,821 - 4,472 -
Gastos bancarios - - 133

Mejoras Inmuebles 10,465 - 20,756 -
Total US$ 105,051 17,214 190,698 32,406

Custodia de los valores del fondo

En cuanto al Riesgo de Custodia, la Sociedad Administradora ha contratado los

servicios de custodia de Prival Bank (Costa Rica), S.A, entidad debidamente
autorizada para prestar dichos servicios. El riesgo de custodio implica que este
no informe al emisor sobre la compra de participaciones generando diferencias
con libros. Por lo tanto, para gestionar este riesgo, la Sociedad Administradora
solicitara al Custodio, que se realice una conciliacion del libro de manera diaria.
De encontrarse alguna diferencia se debera informar de inmediato a InterClear
Central de Valores, S.A. para la correccion del caso. Para el proceso de pago de
dividendos InterClear recibird directamente los recursos para asignarlos a las
cuentas respectivas.

Comision de administracion
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Por concepto de administracion de la cartera del Fondo, la Sociedad Administradora
puede cobrar una comision méxima de un 3%. Esta comision es anual sobre el
valor de los activos netos del fondo, la cual serd calculada y descontada
diariamente pero pagadera mensualmente a la Sociedad Administradora. Para el
mes de junio de 2019 el fondo cobrd una comision de 2%.

El gasto por este rubro al 30 de junio de 2019 fue de US$466,923 y al 31 de diciembre y
30 de junio de 2018 de US$449,228 y US$84,501.

(17)  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:

Cartera Inmobiliaria:

a) Riesgo de estimacion del valor de los inmuebles

Se trabajard con valuadores de experiencia en el mercado, tratando de mantener un
estandar de calidad de resultados en las valuaciones de la mayor calidad técnica,
dando énfasis a los aspectos de transparencia e independencia.

b) Riesgo por morosidad de inquilinos

La contraparte del Fondo (quién genera el ingreso) son los inquilinos a quienes se les
arrenda locales comerciales u oficinas para su operacién, la Administracion de la
Sociedad Administradora junto con la Unidad de Riesgo presenta informacion
mensual al Comité de Riesgos sobre los inquilinos que se encuentran en mora
por mas de 30 o 60 dias, segun corresponda. La Administracion detalla al
Comité de Riesgos las razones de los atrasos y las acciones realizadas para
recuperar lo adeudado.

c) Riesgos por variacion de la estructura de costos del fondo

La administracién mantiene una estricta vigilancia sobre los costos en los que incurre el
fondo, de forma tal que estos mantengan una estructura acorde con las
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necesidades del mismo. Se cuenta con herramientas de control de los gastos,
tales como el presupuesto anual, que se confecciona para el fondo, mismo que es
aprobado por el comité de inversiones y es de conocimiento pleno de la Junta
Directiva de la Sociedad Administradora. ElI cumplimiento del presupuesto
aprobado es monitoreado por la administracion y el comité de inversiones.

d) Riesgos por conflictos de interés entre Fondos administrados por la Sociedad
Administradora y por conflictos de interés con su Grupo de interés econémico

Cuando en un futuro se cuente con varios fondos administrados estos tendran registros
completamente independientes segln lo solicitado por la regulacién, de igual
forma la gestidn de los mismos se maneja en forma completamente separada, de
forma tal que no se presente conflicto de interés en la administracion de los
mismos.

Es importante resaltar que la Sociedad Administradora, cuenta con politicas de
administracion de conflictos de interés para el personal vinculado a la entidad,
cumpliendo con las condiciones establecidas en el articulo 29 del Reglamento
General sobre Sociedades Administradoras y Fondos de Inversion. El propdsito
de las anteriores politicas es normar diversas situaciones, mitigando los riesgos
que puedan provocar conflictos de interés entre los recursos administrados en
los fondos de inversion y las empresas del Grupo Financiero, sus funcionarios,
miembros de las Juntas Directivas, accionistas, ejecutivos, miembros de
Comités, funcionarios permanentes u ocasionales, consultores y empresa que
con sus actuaciones y operaciones comprometan su imparcialidad e
independencia y resulte en perjuicio del inversionista de los Fondos de Inversién
administrados por la Sociedad Administradora.

Ademas de los intereses de las personas vinculadas con la Sociedad Administradora, se
incluiran los de cualquiera de las personas con las cuales éstas tienen relacion de
parentesco, tales como: sus conyuges y parientes hasta el segundo grado de
consanguinidad.

En el caso del riesgo de Conflictos de interés con el Grupo de interés econémico:

Para mitigar este riesgo se ha establecido que los ingresos provenientes de estas
sociedades no podran sobrepasar el 10% de los ingresos mensuales del fondo.
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Adicionalmente se ha establecido la obligacién de que todos los contratos de alquiler
cumplan con los mismos estandares de forma tal que no existan diferenciaciones
en la contratacion dependiendo de quién sea el arrendante.

e) Riesgo por problemas de inscripcion de bienes inmuebles en el Registro Nacional

Para mitigar este riesgo la Sociedad Administradora efectuara con anticipacion todos
los estudios necesarios relacionados con el estado legal y registral de los
inmuebles a adquirir, con profesionales en el campo. De igual forma se llevara a
cabo la debida gestion del traspaso registral de la titularidad de la propiedad ante
el Registro Nacional. Por otra parte la sociedad realizara en forma semestral una
conciliacion de las propiedades que mantiene registrado el Fondo con las que se
muestran en el Registro Nacional, de manera que se mantenga un control sobre
el estado registral de las mismas.

Para atenuar los riesgos citados por obligacion legal, y por politica de la Sociedad
Administradora, todos los inmuebles tendran cobertura total sobre su valor
constructivo, prima que es actualizada y revisada anualmente con respecto a su
valoracion ingenieril, contra siniestros a través de polizas suscritas con una
institucién de trayectoria.

Entre otros de los riesgos relacionados con la cartera financiera se encuentran:

f) Riesgos de tasa de interés y de precio

El Fondo no tiene control sobre él, lo que se realiza es un monitoreo constante de las
variaciones macroecondémicas que permitan fundamentar decisiones de
inversion acordes con el entorno econémico y la coyuntura que pudiera
prevalecer en determinado momento.

g) Riesgos de liquidez

La Unidad de Riesgos en conjunto con la Administracion presenta de manera mensual
al Comité de Riesgos el estado de las inversiones en valores del fondo.
Complementariamente la Administracion informa al Comité de Riesgos acerca
de las salidas relevantes de efectivo que debe realizar el fondo esto con el fin de
mantener mayor control.

h) Riesgos cambiarios
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Sobre este riesgo en particular el Fondo no tiene control sobre €l, o que se realiza es un
monitoreo constante de las variaciones macroeconémicas que permitan
fundamentar decisiones de inversion acordes con el entorno econémico y la
coyuntura que pudiera prevalecer en determinado momento.

i) Riesgos legales

El Fondo y la Sociedad Administradora no estan exentos de enfrentar procesos
administrativos en su contra, en razon de la supervision de que es objeto por la
SUGEVAL, de la administracion tributaria y municipal, o eventualmente de los
inquilinos como resultado de los procesos llevados contra ellos mismo. No
obstante, se mantendra siempre una gestion transparente y apegada a la
regulacion vigente con el fin de minimizar la ocurrencia de cualquier tipo de
proceso legal.

J) Riesgo por variaciones en los impuestos

Para mitigar este Riesgo se cuenta con el apoyo de asesores tributarios y analistas
macroecondmicos, los cuales le permitiran llevar a cabo una adecuada gestion
de los riesgos que se puedan derivar por la variacion en la estructura impositiva
de bienes raices y demas condiciones legales 0 macroecondmicas que afecten el
flujo del Fondo.

k) Riesgo por pérdida de valor de un bien inmueble

La pérdida de valor de un bien inmueble es una circunstancia natural de un mercado
inmobiliario, por dicha razén una gestion proactiva debe vigilar el
comportamiento de valoracion de su cartera inmobiliaria para tomar decisiones
oportunas e identificar las mejores oportunidades de inversion dado un entorno
econdmico. En cuanto al riesgo por disminucién o cambios en la valoracion de
las propiedades del fondo, se cuenta con profesionales con preparacion vy
experiencia en el campo de la valoracion de bienes inmuebles. Ademas, estas
valoraciones seran presentadas a la administracion para su respectiva revision; la
cual evalla los criterios técnicos que inciden en la valoracion de las propiedades
que integran el fondo.

I) Riesgo por Variacion del Valor de la Participacion

Se le dara seguimiento a la evolucion historica en el precio de la participacion del
Fondo. A partir de lo anterior, es posible monitorear el rendimiento del fondo y
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ofrecerle al inversionista, mediante la elaboracion de reportes especializados,
dicha evolucion con el fin de identificar el comportamiento en el rendimiento
promedio del fondo en particular.

Para la administracion de los Riesgos por desinscripcion del Fondo de inversion,
Riesgos de liquidacion de las participaciones en moneda nacional derivado de la
aplicacion del articulo 48 de la Ley Organica del Banco Central de Costa Rica,
Riesgo de un ambiente adverso en el mercado bursatil para emitir nuevos titulos
de participacion, Riesgo de cambios adversos en la legislacién vigente en la
materia.: la Sociedad Administradora, se apega al cumplimiento de la regulacion
vigente y cuenta con mecanismos de control como lo son la Auditoria Interna,
Auditoria Externa, con Asesores Legales de alto nivel, profesionales en la
Administracion del Fondo, y un Comité de Inversiones, que cuentan con la
experiencia necesaria para realizar los procesos con la debida diligencia.

m) Riesgo por invertir en Zonas Francas

Los riesgos relacionados con posibles: Cambios en el régimen tributario relacionado
con empresas bajo el régimen de zonas francas, la competitividad del pais en
funcién de disponibilidad de mano de obra y sus costos, la apreciacion
cambiaria que provoque que el pais sea mas caro, y se pierda atractivo, cambios
en la regulacién propia del régimen de zona franca y una posible desocupacion;
son aspectos que forman parte de un régimen diferente a la regulacién del
mercado de valores y que no estan bajo el control de la figura de un fondo
inmobiliario, se mitigardn por medio de la diversificacion de la cartera de
inmuebles que conformara el portafolio, lo cual reduce el impacto de eventos
negativos sobre sectores especificos del portafolio. ElI porcentaje maximo de
concentracion en este tipo de inmuebles serda definido por el Comité de
Inversiones del Fondo.

Cartera de Valores:

Entre los riesgos relacionados con la cartera de valores se encuentran: Riesgos de las
operaciones de reporto, Riesgo sistémico (este riesgo estd asociado a
fluctuaciones de la cartera del mercado lo cual no es posible eliminarlo), Riesgo
por inversidn en instrumentos de renta variable.

La Sociedad Administradora y su Comité de Inversion invertiran en valores de Sector
Publico Costarricense y en emisores de sector privado inscritos en el Registro
Nacional de Valores e Intermediarios en SUGEVAL, con calificacion minima
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de A por parte de las calificadoras de riesgo autorizadas y en el caso de
obligaciones emitidas por emisores extranjeros que cuenten con una calificacion
de grado de inversion. De igual manera para los instrumentos de renta variable
en los que el Fondo eventualmente invierta, se realizaron estudios de los
emisores para medir la situacion financiera del mismo, con el propdsito de
evaluar la oportunidad de mantener dichas inversiones.

En lo que se refiere al Riesgo por iliquidez de las participaciones, la Administracion de
la Sociedad Administradora realizara un analisis del mercado bursétil, asi mismo
identificara las variables macroecondmicas que puedan incidir sobre la industria
inmobiliaria y todas aquellas variables que considere que puedan impactar
negativamente la negociacion de participaciones en el mercado.

Como parte de la administracion del Riesgo por operaciones de reporto el Fondo de
inversion asumira el riesgo por incumplimiento del pago, sin embargo en caso
de materializarse dicho riesgo existe una garantia solidaria por parte del Puesto
de Bolsa contraparte de la operacién mediante un procedimiento debidamente
reglamentado por la Bolsa Nacional de Valores.

n) Riesgo por productos estructurados

Se realizaran los estudios de mercado correspondientes tanto al emisor como a la
emision con la finalidad de determinar y valorar los riesgos derivados de este
tipo de instrumentos que en general comprenden riesgos operativos, de precio,
de liquidez entre otros. De conformidad con la regulacion se realizaran
inversiones en productos estructurados con emisores que cuenten con una
calificacion de riesgo de grado de inversion otorgada por una entidad
calificadora reconocida como nacional por la Comision de Valores de los
Estados Unidos. Solo se invertird en productos estructurados cuando sean en su
momento autorizados por la Superintendencia General de Valores.

0) Riesgo por no alcanzar el monto minimo de participaciones para lograr la politica de
inversion y cubrir los costos de operacion del fondo

Para lograr la politica de inversion y cubrir los costos de operacion del fondo, la
Sociedad Administradora, como administrador del Fondo realizara las gestiones
de comercializacion necesarias y solicitara los estudios de mercado requeridos,
gue permitan tener una seguridad razonable del ejecucion del Fondo.

p) Riesgo de disolucion de sociedades arrendantes y/o proveedoras de servicios por
falta de pago de impuesto de personas juridicas
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La Administracion procurara mantener amplias relaciones en el sector de bienes raices
para que en caso de que se desocupe algun area por lo antes mencionado, su
periodo desocupado no sea prolongado.

g) Riesgos de crédito o no pago

La Administracion de la Sociedad Administradora procurara realizar las inversiones
mediante una cuidadosa seleccion y seguimiento a los activos en los que invierte
el fondo, analizando la situacién y las expectativas politicas y macroeconémicas
del pais, asi como su plazo, nivel de tasas, grado de liquidez. Ademas procurara
invertir en instrumentos con una calificacion de riesgo segun lo indicado en el
prospecto del Fondo y dandole un continuo seguimiento al comportamiento de
dicha calificacion y los criterios externados por las empresas calificadores.

r  Riesgo Por No Colocacion de las Participaciones

La Administracion de la Sociedad Administradora realizard un anélisis del mercado
bursatil e inmobiliario, asi mismo identificara las variables macroeconémicas
que puedan incidir sobre la industria inmobiliaria y todas aquellas variables que
considere que puedan impactar negativamente la colocacion de participaciones
en el mercado, buscando realizar las colocaciones en un plazo inferior al
estipulado en el prospecto del Fondo, para la colocacion del total de capital
autorizado.

s) Riesgo por antigiiedad de los inmuebles

La Administracion de la Sociedad Administradora mantendran las respectivas
valoraciones ingenieriles anuales para determinar cualquier requerimiento y
visitas constantes a las propiedades de manera que se brinde el mantenimiento
respectivo a los bienes inmuebles. Ademas tendrd su presupuesto de
mantenimiento preventivo y correctivo para hacer frente tanto a los gastos como
a las mejoras que se produzcan en dichos inmuebles.

t) Riesgos operativos y Tecnoldgicos

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 administracion de
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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 inmobiliaria y de valores; entre otros.

La inversion se puede ver afectada por fallas temporales o por fallas permanentes en la
plataforma tecnologica 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.

u) Riesgo de legitimacion de capitales

Este riesgo se refiere a la probabilidad de que los productos o servicios de la Compafiia,
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 reputacion, ademas
de ocasionar problemas legales o sanciones administrativas y penales por
incumplimientos a la Ley N°8204 “Ley sobre estupefacientes, sustancias
psicotropicas, drogas de uso no autorizados, actividades conexas, legitimacién
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 organica el Oficial de Cumplimiento.

Calificacién de riesgo
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Agencia Calificadora de Riesgo: SCRiesgo Calificadora de Riesgo S.A.
Periodicidad de actualizacion de la calificacion: Semestral.
Calificacion inicial: SCR AA-3 (CR)
Calificacion actual: SCR AA-3 (CR)

Politicas de inversion

Titulos Valores de Deuda: Seran aceptables aquellos que representen una obligacion en
dolares estadounidenses, y los dineros transitorios podrén colocarse en
mecanismos de inversion de corto plazo o a la vista de conformidad con la
regulacion vigente.

Titulos Valores Accionarios: Cabe mencionar que el Fondo adquirira para su portafolio
de inversiones financieras aquellos titulos de capital que emitan las empresas de
mayor capitalizacion de mercado local, que gocen de liquidez suficiente, lo cual
se medira de acuerdo con el criterio experto de la Unidad Prival Advisory and
Strategy (unidad de negocios ubicada en las oficinas de Prival Securities (Costa
Rica) Puesto de Bolsa, S.A.), y que la empresa haya mantenido niveles de
crecimiento de sus utilidades en formas consistente durante los Gltimos tres
gjercicios econdmicos de dichas empresas previos a la fecha en que se realiza la
inversion.

En el caso en el que la calificacion de riesgo minima exigida a los valores de deuda de
un emisor, disminuya y se ubique por debajo al minimo establecido en el
prospecto del Fondo, la Administracion de la Sociedad Administradora
presentara el caso ante el Comité de Inversiones, a fin de aprobar las acciones
necesarias a tomar, resguardando en todo momento los intereses de los
inversionistas.

(19) Transicion a Normas Internacionales de Informacién 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
emitid una reforma al reglamento denominado “Normativa contable aplicable a
las entidades supervisadas por la SUGEF, SUGEVAL y SUPEN vy a los emisores
no financieros”. El objetivo de dicha normativa es regular la adopcion y
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aplicacion de las Normas Internacionales de Informacion 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 respectivamente, el Consejo
Nacional de Supervision del Sistema Financiero hizo una modificacién a la
“Normativa contable aplicable a las entidades supervisadas por la SUGEF,
SUGEVAL, SUPEN y SUGESE y 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
1° de enero de 2011, con excepcién 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 emision 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 Supervisién del
Sistema Financiero (CONASSIF).

Las diferencias méas 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
acuerdo con los modelos y contenidos establecidos por el CONASSIF.

b) Presentacién de Estados Financieros - Los estados financieros son preparados con
el formato establecido por el CONASSIF.

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

d) 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.
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e) 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 méas de noventa dias a partir de la fecha de
adquisicion.

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

En setiembre de 2018, el Consejo Nacional de Supervision del Sistema Financiero
(CONASSIF), emiti6 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) y 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
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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.

Con respecto a esta nueva reglamentacion, la Administracion del Fondo no espera
impactos significativos como resultado de la aplicacion de estas modificaciones.
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