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Dictamen de los Auditores Independientes

A la Superintendencia de Pensiones y a la Junta Directiva de Vida Plena
Operadora de Planes de Pensiones Complementarias, S.A.

Hemos auditado los estados financieros que se acompaian del Fondo Régimen Voluntario de
Pensiones Complementarias Colones (BA) administrado por Vida Plena Operadora de Planes de
Pensiones Complementarias, S.A. que comprenden el estado de situacion financiera al 31 de diciembre
del 2016 y el correspondiente estado del resultado integral, estado de cambios en el patrimonio y estado
de flujos de efectivo por el afio terminado en esa fecha, asi como un resumen de politicas contables
importantes y otras notas aclaratorias.

Responsabilidad de la administracién por los estados financieros

La Administracion es responsable de la preparacion y presentacion razonable de estos estados
financieros de acuerdo con las disposiciones de carécter contable emitidas por el Consejo Nacional de
Supervision del Sistema Financiero (CONASSIF), y la Superintendencia de Pensiones (SUPEN), y del
control interno que determine necesario para permitir la preparacion de estados financieros libres de
errores significativos, ya sea por fraude o error.

Responsabilidad del auditor

Nuestra responsabilidad es expresar una opinién sobre estos estados financieros con base en nuestra
auditoria. Efectuamos nuestra auditoria de acuerdo con Normas Internacionales de Auditoria. Dichas
normas requieren que cumplamos con requerimientos éticos, asi como que planifiquemos y realicemos
la auditoria para obtener seguridad razonable sobre si los estados financieros estan libres de errores
significativos.

Una auditoria implica realizar procedimientos para obtener evidencia de auditoria sobre los montos y
revelaciones en los estados financieros. Los procedimientos seleccionados dependen del juicio del
auditor, incluyendo la evaluacion de los riesgos de errores significativos en los estados financieros, ya
sea por fraude o error. Al hacer esas evaluaciones de riesgos, el auditor considera el control interno
relevante para la preparacion y presentacion razonable de los estados financieros por la entidad con el
fin de disefiar los procedimientos de auditoria que sean apropiados en las circunstancias, pero no para
expresar una opinion sobre la efectividad del control interno de la entidad. Una auditoria también
incluye evaluar lo apropiado de las politicas contables usadas y la razonabilidad de las estimaciones
contables hechas por la administracion, asi como evaluar la presentacion general de los estados
financieros.

Consideramos que la evidencia de auditoria que hemos obtenido es suficiente y apropiada para
proporcionar una base para nuestra opinion de auditoria.
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Opinion

En nuestra opinion, los estados financieros presentan razonablemente, en todos los aspectos
importantes, la posicion financiera del Fondo Régimen Voluntario de Pensiones Complementarias
Colones (BA) en colones, administrado por Vida Plena Operadora de Planes de Pensiones
Complementaria, S.A., al 31 de Diciembre del 2016, su desempefio financiero y sus flujos de efectivo
por ¢l afio terminado en esa fecha, de conformidad con las disposiciones de caracter contable, emitidas
por ¢l Consejo Nacional de Supervision del Sistema Financiero (CONASSIF) y la Superintendencia de
Pensiones (SUPEN), relacionadas con la informacion financiera.

Base de Contabilidad

Sin modificar nuestra opinion, llamamos la atencion a la nota 2-b a los estados financieros, en la cual
se indica la base de contabilidad. Los estados financieros han sido preparados con el proposito de
cumplir con las disposiciones relacionadas con la informacion financiera emitidas por el Consejo
Nacional de Supervision del Sistema Financiero (CONASSIF) y la Superintendencia de Pensiones
(SUPEN). Por tanto, lo; estados financieros podrian no ser adecuados para otros fines.
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Lic. Mario Marin Rodriguez

Socio

Contador Publico Autorizado No. 2005
San Jos¢, Costa Rica 31 de enero del 2017

Pdéliza 0116-FIG 7 vence el 30 de septiembre del 2017,
Timbre de ¢1,000.00 de Ley No.6663 adherido y cancelado en el original.



REGIMEN VOLUNTARIO DE PENSIONES COMPLEMENTARIAS COLONES (BA)

Administrado por Vida Plena Operadora de Planes de Pensiones Complementarias, S.A.

Estados de Situacion Financiera
Al 31 de diciembre del 2016 y 2015

(Expresados en colones costarricenses)

016 2015
Activo
Disponibilidades ¢ 111,032,720 ¢ 166,450,827
Inversiones en valores de emisores nacionales:
Valores emitidos por el BCCR (Nota 3) 185,328,190 544 477,313
Valores emitidos por ¢l Gobierno (Nota 3) 1,184,883 371 638,251,772
Valores emitidos por Bancos Comerciales del Estado 361.897.483 143,307.280
(Nota 3)
Valorgs en_utndos por Bancos Publicos creados por Leyes 149,999,378 95.516.698
Especiales (Nota 3)
Valores emitidos por Bancos Privados (Nota 3) 320,864,337 387,126,072
;/)alores emitidos por entidades Privadas no Financieras (Nota 71,653,668 28.907.284
En Titulos de Participacion de Fondos Cerrados (Nota 3) 129,881,040 -
Cuentas por cobrar (Nota 9.1) 37,325,836 33,180,534
Total del activo ¢ 2,552,866,022 2,037,217,780
Pasivo y patrimonio
Pasivo
Comisiones por pagar ¢ 3,729,636 3,035,958
Total del pasivo 3,729,636 3,035,958
Patrimonio
Cuentas de capitalizacion individual (Nota 9.2) 2.348.411,722 1,821,973,521
Aportes recibidos por asignar 12,683,931 3,717,532
Plusvalia o minusvalia no realizada por valoracion a precios de 55.376.645 86.418,894
mercado (Nota 3)
Rendimiento neto del periodo 132,664,089 122,071,875
Total del patrimonio 2.549,136,386 2,034,181 822
Total del pasivo y patrimonio 2,552,866,022 2,037,217,780
Cuentas de Orden (Nota 10 ¢ 3,158,203,413 ¢ 2,277,218,718
# 4“ / pa / /
Lic. Alejana’ro Solorzano M. C.P.I Rafael Morales D. u1ros Ch.
Gerente Contador itor General

Las notas adjuntas son parte integral de los estados financieros



REGIMEN VOLUNTARIO DE PENSIONES COMPLEMENTARIAS COLONES (BA)

Administrado por Vida Plena Operadora de Planes de Pensiones Complementarias, S.A.

ESTADOS DE RESULTADO INTEGRAL
Por los aiios terminados al 31 de diciembre del 2016 y 2015

(Expresados en colones costarricenses)

Ingresos Financieros
Intereses sobre inversiones (Nota 3)
Intereses sobre saldos cuentas corrientes
Ganancia por Fluctuacion de Cambios (Nota 3)
Negociacion de instrumentos Financieros (Nota 3)
Total ingresos financieros
Gastos Financieros
Pérdida por negociacion de Instrumentos Financieros (Nota 3)
Perdida por fluctuacion de Cambios (Nota 3)
Total gastos financieros
Rendimiento antes de comisiones
Comisiones
Gastos por comisiones (Nota 8)
Rendimiento neto del periodo

Otro resultado integral
Ajuste por valuacién Inversiones disponibles para la venta
Otro Resultado Integral

Resultado integral total del periodo

2016 2015
158,379,894 ¢ 150,270,400
745201 794,901
5,857,297 3,513,786
13,397,561 5,641,345
178,379,953 160,220,432
332,772 548 544
5,543,538 3,663,243
5,876,310 4,211,787
172,503,643 156,008,645
39,839,553 33,936,770
132,664,089 122,071,875
55,376,645 86,418,894
55,376,645 86.418.894
188,040,734 ¢ 208,490,769

nd /
Lic. Alejandro Solérzano M. C.P.I Rafdel Morales D.
Gerente Contador

LLas notas adjuntas son parte integral de los estados financieros
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REGIMEN VOLUNTARIO DE PENSIONES COMPLEMENTARIAS COLONES (BA)
Administrado por Vida Plena Operadora de Planes de Pensiones Complementarias, S.A.

ESTADOS DE FLUJO DE EFECTIVO
Por los afios terminados al 31 de diciembre del 2016 y 2015

(Expresados en colones costarricenses)

Actividades de operacion
Rendimiento neto del periodo

Partidas aplicadas a resultados que no requieren el uso de

Ganancia por fluctuacion de cambios

Pérdida por fluctuacion de cambios

Subtotal

Efectivo provisto por (usado en) cambios en:
Variacion neta en cuentas por cobrar
Variacion neta en cuentas por pagar

Efectivo neto provisto por las operaciones
Actividades de financiamiento

Variacion neta en aportes de afiliados
Variacion neta en aportes recibidos por asignar
Efectivo neto provisto por actividades de financiamiento

Actividades de inversion
Aumento en inversiones en valores mobiliarios
Efectivo neto usado en actividades de inversion

Disponibilidades al inicio del periodo
Disponibilidades al final del periodo

S

— \

2016 2015
¢ 132,664.089 122,071,875
1,851,357 :
; (91,806)
134,515,446 121,980,069
(4,145302)  (7.513,002)
693,679 224,552
131,063,823 114,691,619
404366325 5680455
8966399  3,198811
413,332,724 8,879,266
(599,814,654) (57272,777)
(599,814,654) (57,272,777
(55.418,107) 66,298,108
166,450,827 100,152,719
¢ 111,032,720 166,450,827

dfo Solorzano M.
Gerente

Lic. Algj s
ontador

Las notas adjuntas son parte integral de los estados financieros

C.P.1 Ra¥aél Morales D,




REGIMEN VOLUNTARIO DE PENSIONES COMPLEMENTARIAS COLONES (BA)
Administrado por Vida Plena Operadora de Planes de Pensiones Complementarias, S.A.
NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS

Por los aiios terminados al 31 de diciembre del 2016 y 2015

(Expresados en colones costarricenses)

1.

Resumen de operaciones y principales politicas contables

El Fondo Colones Régimen Voluntario de Pensiones Complementarias (BA), es administrado por
Vida Plena OPC. S.A con base en lo establecido por Reformas a la Ley Reguladora del Mercado
de Valores y del Codigo de Comercio y Ley 7983 “Ley de Proteccion al Trabajador” y por las
normas y disposiciones del Consejo Nacional de Supervision del Sistema Financiero (CONASSIF)
y las disposiciones de la Superiniendencia de Pensiones.

El Fondo lleva a cabo sus operaciones en las oficinas de Vida Plena, situadas en San José. Costa
Rica y al 31 de diciembre de 2016, las labores financieras y administrativas son efectuadas por el
personal de la Operadora.

“En el Reglamento sobre la Apertura y Funcionamiento de las Entidades Autorizadas y el
Funcionamiento de los Fondos de Pensiones. Capitalizacion Laboral y Ahorro Voluntario previstos
en la Ley de Proteccion al Trabajador, el Articulo 4 bis, se establece la creacion de un segundo
fondo, denominado Fondo B. y se establecen las condiciones de los contratos a trasladar (solo
contratos bajo la Ley 7983) asi como las condiciones para el retiro anticipado, ajustadas
exclusivamente a lo dispuesto en el Articulo 99 de este mismo reglamento.

Se insiste en que el traslado de contratos del Fondo A al Fondo B es obligatorio y no discrecional,
para todos aquellos contratos 7983 que, a la fecha designada para la separacion inicial, tengan
menos de 63 meses de vigencia y de cotizacion.

Por su parte, el Articulo 105 de este Reglamento, establece la posibilidad para los afiliados cuyos
contratos, dada su antigitedad y condiciones de cotizacion, les confieren el derecho de ejercer
retiros totales, de trasladarse al Fondo B, mediante la firma de un nuevo contrato bajo la Ley 7983,

El régimen voluntario de pensiones complementarias (BA) en colones es un sistema voluntario de
capitalizacion individual; la Operadora es la encargada de recibir estos aportes, constituir los
fondos administrarlos y otorgar los beneficios correspondientes conforme a las normas legales y
reglamentarias vigentes. Cada fondo es constituido con las cotizaciones de los afiliados, asi como
los rendimientos obtenidos de las inversiones; la propiedad del fondo de pensiones es patrimonio
exclusivo de los afiliados.

Principales politicas contables
a) Bases de presentacion de los Estados Financieros

Los estados financieros del Fondo estan expresados en colones que es la moneda oficial de la
Repiblica de Costa Rica.

El Fondo cuenta con libros legales, registro y estados financieros independientes de la Operadora,
ya que, aunque el Fondo no cuenta con personeria juridica propia es una entidad econémica desde
el punto de vista contable.
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2. Principales politicas contables (continia)
b) Base contable o de acumulaciéon

Salvo en lo relacionado con la informacion sobre el flujo de efectivo, el Fondo prepara sus estados
financieros sobre la base contable de acumulacion o devengo.

Los estados financieros han sido preparados con base en las disposiciones legales, reglamentarias y
normativa contable emitida por el Consejo Nacional de Supervision del Sistema Financiero
(CONASSIF), las cuales difieren en algunos aspectos con las Normas Internacionales de
Informacion Financiera, ver nota 13,

¢) Efectivo y equivalentes de efectivo
El Fondo incluye como efectivo, tanto la caja como los depositos bancarios y como equivalentes
de efectivo, las inversiones a corto plazo de gran liquidez, que son facilmente convertibles en
importes determinados de efectivo, estando sujetos a un riesgo poco significativo de cambios en su
valor.

d) Estado de flujo de efectivo
El estado de flujo de efectivo se elabora con base en al método indirecto.

e) Moneda
Los registros de contabilidad son llevados en colones costarricenses (¢), que es la moneda de curso
legal en la Repiblica de Costa Rica. El tipo de cambio libre de venta y compra era de ¢561.10 y
¢548.18 y 544.87 y ¢531.94 al 31 de diciembre del 2016 y 2015, respectivamente; por cada US
$1.00.

Las transacciones en monedas extranjeras son registradas al tipo de cambio vigente a la fecha de la
transaccion y los saldos pendientes a la fecha del balance son ajustados al tipo de cambio en vigor
a esa fecha, y la diferencia de cambio resultante es liquidada por resultados de operacion.

f) Periodo econémico
El periodo econémico del Régimen Voluntario de Pensiones Complementarias (BA) en Colones
inicia el 01 de enero y finaliza el 31 de diciembre del mismo afio.

g) Instrumentos financieros
Los instrumentos financieros propiedad del Fondo estan clasificados como instrumentos
financieros disponibles para la venta.

La NIC-39 define los instrumentos financieros disponibles para la venta como aquellos que no son
préstamos y partidas por cobrar originados por la propia empresa, ni inversiones mantenidas hasta
el vencimiento, ni un activo financiero disponible para negociar.



2. Principales politicas contables (continia)

h) Plusvalia o Minusvalia por la revaluacion en funciéon del valor razonable
De acuerdo con NIC-39 la plusvalia o minusvalia por revaluacion del valor razonable de los
activos financieros disponibles para la venta, deben ser llevadas inicialmente al patrimonio y
consideradas en la ganancia o la pérdida neta del periodo en que se realicen.

La ganancia o pérdida de un activo disponible para la venta debe ser:

a) Incluida en la ganancia o pérdida neta del periodo en que han surgido.

b) Reconocida directamente al patrimonio neto, revelando este hecho en el estado de cambios en el
patrimonio, hasta que el activo financiero sea vendido, recuperado o desapropiado, se
disponga de €l por cualquier otra causa o hasta que se determine que el activo ha sufrido un
deterioro de valor. La Operadora aplica este ultimo criterio para registrar la ganancia o pérdida
de activos financieros.

i) Valoracion de activos financieros
Inicialmente los instrumentos financieros son medidos al costo, el cual incluye el costo de
transaccion de los mismos.

Posterior a la medicion inicial, todas las inversiones se ajustan por medio del método del vector de
precios establecido por la empresa Proveedor Integral de Precios de Centroamérica S.A.

j) Primas o descuentos
Las primas y descuentos son amortizadas por €l método de interés efectivo Gmico método
autorizado por las normas internacionales de informacién financiera.

k) Reconocimiento
El Fondo reconoce los activos en la fecha que se liquida el activo financiero. Diariamente se
reconoce cualquier ganancia o pérdida proveniente de cambios en €l valor de mercado, medido por
medio de un vector de precios, establecido por la empresa Proveedor Integral de Precios de
Centroamérica S.A. (reconocimiento de titulos valores a precio de mercado).

1) Custodia de titulos valores
Acatando lo que disponen las disposiciones legales vigentes, las inversiones del fondo se
encuentran en custodia del Banco Nacional de Costa Rica (BN Custodio).

m) Deterioro de activos financieros
Con base en lo establecido por las normas internacionales de informacion financiera, los activos se
registran a su costo 0 a su costo amortizado. A la fecha de cada balance de situacion, son revisados
por el Fondo para determinar si existe evidencia de que se ha presentado deterioro. Si existe este
tipo de evidencia, la pérdida por deterioro se reconoce con base en el monto recuperable estimado.



2. Principales politicas contables (continia)

Si en un periodo posterior, el monto de la pérdida por deterioro llegare a disminuir y la
disminucion se puede determinar en forma objetiva, esta se reversa y su efecto se reconoce en el
estado de resultados.

n) Determinacién del valor de los activos netos y el rendimiento de los fondos
Los activos netos del Fondo se calculan por medio de la diferencia entre los activos totales y los
pasivos totales. Entre los activos totales los mas importantes son los titulos valores, debidamente
valorados a precios de mercado e incluyendo los saldos pendientes de amortizar de las primas y
descuentos.

El precio de cada participacion se calcula dividiendo los activos netos entre el nimero de cuotas de
participacion.

El Fondo distribuye los rendimientos en forma diaria, con base en las variaciones del valor cuota.
Dichas diferencias se acumulan en la participacion patrimonial de cada uno de los afiliados.

0) Comisiones por administracion
El Fondo debe trasladar a la Operadora una comision por administracion de los recursos, la cual,
de acuerdo con la Ley, puede ser sobre rendimientos, sobre aportes o una combinacion de ambos.

En este Fondo la Operadora cobra a los afiliados que provenian de la Junta de Pensiones y
Jubilaciones (Magister) una comision de 8%, y a los afiliados que provenian de la Sociedad de
Seguros de Vida (Solydez) una comision de 10%, ambos sobre los rendimientos, hasta el 01 de junio
del 2008; a partir 02 de junio del 2008, aplica un cuadro nuevo de comision el cual es un 1.75%
anual sobre saldos administrados y una tabla de bonificaciones segin el saldo y la antigiiedad del
afiliado, las cuales fueron autorizadas oportunamente por la Superintendencia de Pensiones.

Dichos importes se reconocen en el momento que se incurre en ellos.

p) Aportes recibidos por asignar
Los aportes de los afiliados al Fondo, deben registrarse en forma individualizada. En aquellos
casos en que no se cuente con todos los datos del afiliado, el aporte se registrard en una cuenta
transitoria denominada “Aportes recibidos por asignar”.

q) Autorizacion de Estados Financieros
Estos estados financieros y notas a los estados han sido previamente autorizados por la
Administracion de Vida Plena Operadora de Planes de Pensiones Complementarios S.A.

3. Inversiones en valores de emisores nacionales

Al 31 de diciembre del 2016 y 2015, la composicion del portafolio de inversiones se detalla a
continuacion:
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3. Inversiones en valores de emisores nacionales (continia)

Durante los periodos 2016 y 2015, las inversiones originaron las siguientes partidas de ingresos y
gastos:

2016 2015
Ingresos financieros
Intereses sobre inversiones (Nota 3) ¢ 158,379,894 ¢ 150,270,400
Ganancia por fluctuacién de cambios (Nota 3) 5,857,297 3,513,786
Negociacion de instrumentos financieros (Nota 3) 13,397,561 5,641,345

177,634,752 159,425,531

Gastos financieros

?Sﬁ;dg)por negociacion de instrumentos financieros 332773 548,544
Perdida por fluctuacion de cambios (Nota 3) 5,543,538 3,663,243

¢ 5876310 ¢ 4,211,787

4. Limites de inversién

El cumplimiento de los limites maximos de inversion establecidos por ¢l reglamento de inversiones
de las entidades autorizadas segtin la normativa emitida por la SUPEN, se detalla asi:

Porcentaje de (Exceso)o

Criterio de Limite de Inversién Limite Inversion Faltante
Valores emitidos por el Banco Central y cl & "
Ministerio de Hacienda. 59.50% 54.47% 5.03%
En valores emitidos por el resto del sector publico 35.00% 20.35% 14.65%
l;rr;v ab\:ia:)lorcs emitidos por empresas del sector 100.00% 20.77% 79.23%

Limites por instrumento
Titulos individuales de deuda emitidos por las

entidades financieras supervisadas por la Sugef con 70% 28.22% 41.78%
plazo de vencimiento sea menor de 361 dias

En tilq!os de participacion emitidos por fondos de 10% 5.16% 4.84%
inversion

Titulos de deuda del sector privado AA 50% 13.88% 36.12%
Titulos de deuda del sector privado AAA 70% 6.20% 63.80%
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4. Limites de inversion (continia)

Porcentaje de (Exceso) o
Criterio de Limite de Inversion Limite Inversion Faltante

Limites por emisor
Titulos AAA-AA
Banco Popular y de Desarrollo Comunal 10% 5.96% 4.04%
Fondo Inversion Gibraltar 10% 2,29% 7.71%
Fideicomiso Titularizacion P.T. Garabito 10% 1.14% 8.86%
Banco Nacional de Costa Rica 10% 3.98% 6.02%
Banco de Costa Rica 10% 7.64% 2.36%
Banco de San José 10% 6.20% 3.80%
Banco Crédito Agricola De Cartago 10% 4.44% 5.56%
Banco Davivienda 10% 6.55% 3.45%
Feins 10% 1.71% 8.29%
Fondo Vista 10% 1.19% 8.81%
Fondos de Inversion

Inm1$ Vista 5% 1.19% 3.81%
cre$1 FGSFI 5% 1.20% 3.80%
Inm1$ FGSFI 5% 1.09% 3.91%
Inm1$ BCRSF 5% 0.99% 4.01%
Inm2$ BCRSF 5% 0.68% 4.32%
Conglomerados o Grupos Financieros

Grupo Banco Popular y de Desarrollo Comunal 10% 5.96% 4.04%
Grupo Fondo de Inversion Gibraltar 10% 2.29% 7.71%
Grupo Fideicomiso Titularizacion P.T. Garabito 10% 1.14% 8.86%
Grupo Banco Nacional de Costa Rica 10% 3.98% 6.02%
Grupo Banco de Costa Rica 10% 7.64% 2.36%
Grupo Banco de San Jose 10% 6.20% 3.80%
Grupo Banco Credito Agricola De Cartago 10% 4.44% 5.56%
Grupo Banco Davivienda 10% 6.55% 3.45%
Grupo FEINS 10% 1.71% 8.29%
Grupo Fondo Vista 10% 1.19% 8.81%

Informacién adicional de conformidad con el Oficio de la SUPEN SP-A-60, del 14 de enero

del 2005.

La Operadora Vida Plena OPC. S.A. realiza una correcta aplicacion de la metodologia de la
valoracion a precios de mercado de los portafolios que administra, asimismo ha realizado durante

el periodo un registro contable correcto.
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Limites de inversion (continiia)

Los portafolios que administra Vida Plena OPC. S.A. se encuentra conformada con una
participacion importante de titulos emitidos por el Ministerio de Hacienda y del Banco Central de
Costa Rica, hasta un maximo del 59.50% para el Régimen Obligatorio de Pensiones. 54.50% para
el Fondo de Capitalizacion Laboral y un 59.50% para los Fondos Voluntarios, los cuales se
valoraron por medio del vector de precios de la empresa Proveedor Integral de Precios de
Centroamérica S.A. de acuerdo con la normativa,

Al cierre de diciembre 2016, la proporcion de los portafolios que administra Vida Plena OPC. S.A,
con valores del Gobierno de Costa Rica y del Banco Central de Costa Rica es la siguiente

Monto invertido en valores del Gobierno y el Banco Central de Costa Rica
Al 31 de diciembre 2016
-porcentaje del total de cada portafolio-

Fondo Veoluntario

en Colones ()
BCCR
7.37%

GCR
47.10%

BCCR= Banco Central de Costa Rica
GCR= Gobiemo de Costa Rica

Durante el afio 2016, en términos generales, los precios de estos valores han mostrado leves
oscilaciones con leves incrementos al inicio durante el afio y una muy leve disminuciéon como
efecto neto.

Lo anterior ha tenido como efecto en los estados financieros una muy leve disminucion en la
valoracion de los portafolios v por ende en las cuentas individuales de los afiliados.

Por otra parte, en el seno del Comité de Riesgos ha prevalecido en todo momento la toma de
decisiones basadas en analisis de informes, presentaciones de empresas emisoras, andlisis del
entorno nacional e internacional y el intercambio exhaustivo de ideas que permitan medir,
monitorear, controlar, informar y revelar los distintos tipos de riesgo a los que se podrian ver
expuestos los fondos administrados por la Operadora, de conformidad con la normativa vigente y
velando por los intereses de los afiliados.

Con el objetivo de lograr lo anterior, se han realizado durante todo el afio informes periddicos que
permiten brindar un seguimiento sobre el rendimiento promedio de los fondos, el rendimiento real
de los mismos, la composicion de los portafolios por emisor, moneda, tasa, asi como la
composicion por emision,

Asimismo, se realiza analisis sobre la duracion. el efecto de valoracion, volatilidad. etc. En dichos
informes se considera los siguientes riesgos:
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5. Politicas tendientes a minimizar el riesgo

De acuerdo con lo establecido por las normas internacionales de informacion financiera, las
operaciones con instrumentos financieros pueden llevar a que la empresa asuma o transfiera a un
tercero, uno o varios de los tipos de riesgo que se enumeran a continuacion:

5.1 Riesgo de Mercado

Posibilidad de que el valor de un instrumento financiero presente cambios fuertes en su valor de
negociacion y la probabilidad de que esta fluctuacion se materialice en pérdidas o ganancias
potenciales para los fondos. En esta categoria de riesgo se incluyen:

a) Riesgo por inflacion
En este grupo de riesgo se incluye la posibilidad de que la tasa de interés no refleje el
comportamiento de la tasa de inflacion, con lo cual, los fondos enfrentarian pérdidas reales por
efecto de aumentos sostenidos en los precios de la economia, ocasionando una reduccion en el
valor de sus activos monetarios y en la capacidad de generar un valor agregado a los afiliados.
Este riesgo se materializa cuando la tasa de interés nominal no se ajusta proporcionalmente a los
cambios en la tasa de inflacion.

Para la medicion de este riesgo la Unidad de Administracion Integral de Riesgos de la Operadora
analiza los cambios ocurridos en la tasa real de los instrumentos colocados en cada tipo de
moneda, de acuerdo con la tasa de rendimiento efectiva y la tasa de inflacién esperada, a efectos de
cuantificar la pérdida estimada en el poder adquisitivo de los fondos ante diferentes tendencias en
la tasa de inflacion.

b) Riesgo por tasas de interés y volatilidad de precios
En este rubro se incluye el riesgo de pérdidas que pueden sufrir los fondos administrados, como
resultado de fluctuaciones en las tasas de interés y del impacto de los precios de los instrumentos
valorados a mercado.

¢) Riesgo cambiario
La exposicion cambiaria hace referencia a la posibilidad de que los fondos administrados enfrenten
pérdidas como resultado de cambios en el valor de un instrumento financiero, varie debido a
cambios en los tipos de cambio de otras monedas diferentes a la moneda de origen de los recursos
aportados por los afiliados

d) Rendimiento Ajustado por Riesgo
Establece cual es el rendimiento de un fondo considerando la volatilidad obtenda en la gestion de
ese rendimiento. Establece una medida relativa de la gestion del administrador en términos de la
obtencion de la combinacién de rendimiento y volatilidad. Este indicador permite determinar
cuanto gana un fondo en términos de rentabilidad por unidad de riesgo o volatilidad asumida.
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5. Politicas tendientes a minimizar el riesgo (continia)

5.2 Riesgo de Crédito

El riesgo crediticio representa la posibilidad de pérdidas ocasionadas por la imposibilidad de
realizar activos financieros, fundamentalmente por el incumplimiento de la relacion contractual,
que representa un deterioro o pérdida de calidad del activo financiero. Este tipo de riesgo presenta
dos componentes fundamentales:

1. Incumplimiento del emisor por deterioro de su capacidad de pago.
2. Incumplimiento de los clientes en la industria 0 en el sector econémico determinado. por
problemas politicos 0 econdmicos.

Dentro de esta categoria se identifican los siguientes factores de riesgo:

a) Riesgo soberano
El riesgo soberano corresponde al riesgo sistematico que puede asociarse con todas las inversiones
dentro de un mismo pais, y que no es posible administrar, reducir o controlar sin migrar el riesgo
hacia otros mercados con caracteristicas de exposicion diferentes,

b) Riesgo de contraparte
Consiste en la posibilidad de que se deteriore la capacidad de pago de un emisor, al grado de no
poder cumplir con la obligacion contraida, con lo cual ocasionaria pérdidas por no recuperacion
parcial o total del principal o de los rendimientos de los recursos colocados.

¢) Riesgo de cambio en la calificacion
El riesgo por cambio de calificacion corresponde al riesgo especifico, que puede producirse en una
inversion en particular, asociable a la posibilidad de que la calificacion o percepcion de riesgo de
la inversion, se deteriore, sin que por ello se produzca un incremento en el rendimiento de la
inversion,

5.3 Riesgo de lliquidez

El riesgo de iliquidez corresponde a la pérdida potencial en los portafolios administrados por la
venta anticipada o forzosa de activos a descuentos inusuales para hacer frente a obligaciones o
bien, por el hecho de que una posicion no pueda ser oportunamente enajenada, adquirida o cubierta
mediante el establecimiento de una posicién contraria equivalente. Se pueden presentar los
siguientes riesgos:

a) Riesgo por retiros estacionales
Incluye la posibilidad de que los fondos de pensiones enfrenten retiros importantes de recursos en
determinados meses o afios de operacion, que representen restricciones en la colocacion de recursos
en titulos valores o su liquidacion antes de la fecha de vencimiento. Si bien este factor de riesgo se
encuentra vigente para los fondos de pensiones voluntarios, tiene mayor relevancia para los fondos
de capitalizacion laboral y para los fondos de pensiones obligatorios a partir del afio 2006 como
resultado de la devolucion de recursos de estos regimenes.
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5. Politicas tendientes a minimizar el riesgo (continia)

b) Riesgo por retiro masivo
Podria producirse un retiro masivo de ahorros de los afiliados como resultado de un deterioro
importante en la imagen de la empresa, por una inadecuada planificacion y mantenimiento en la
renovacion de clientes y productos o por efecto de variables econémicas, demograficas o politicas.

¢) Riesgo por traslado de recursos

Dentro de esta categoria se incluyen los factores de riesgo asociados con ¢l traslado de recursos del
fondo administrado a los fondos de otras operadoras, ya sea por deterioro de la imagen o por
presencia de la operadora en el mercado, por rendimiento o por pérdida de ventaja competitiva ante
otras operadoras de mercado.

6. Custodia de Valores
Los titulos valores que respaldan las inversiones del Régimen Voluntario de Pensiones
Complementarias (BA) en Colones se encuentran custodiados en el Banco Nacional de Costa Rica,
los cuales se trasladan de forma oportuna, donde tienen acceso al sistema de custodia que le permite
hacer consultas sobre los instrumentos financieros que tienen ahi depositados.

Cada mes la Operadora realiza una conciliacion para conciliar los titulos valores del Fondo con los
registros contables. Al 31 de diciembre del 2016 la conciliacion mostrada por la Operadora se
presentaba de forma razonable.

7. Rentabilidad del fondo
La rentabilidad del Fondo se calcula a partir del valor cuota bruto promedio mensual, definido de la

siguiente manera:
30
5 VC 5
1=

VC =
30
Dénde:

VCr Valor cuota promedio del Fondo F para el mes t.

30

Z‘ . Sumatoria de los valores cuota diarios del Fondo F desde el dia 1 hasta el dia 30
' Para el mes de febrero se repite el valor cuota del ultimo dia hasta com

observaciones.

Las cuentas individuales de los afiliados estan representadas por cuotas de un valor uniforme entre

si, el cual se calcula diariamente de conformidad con la siguiente formula:

VC ri= Activo Neto / NC r;, en donde:

VC ri: Valor de la cuota del Fondo F al cierre del dia i

NC ri: Numero de cuotas del Fondo FF vigente al cierre del dia 1

Activo Neto: Esté representado por el Activo menos el Pasivo del Fondo F
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10.

Diariamente se hace en el Fondo la conciliacion de la totalidad de las cuotas acumuladas en las
cuentas de los afiliados por el valor diario de la cuota y se relaciona con el activo neto total que
muestra el Fondo en la contabilidad.

La metodologia utilizada para el calculo del valor cuota bruto es de acuerdo con lo dispuesto por la
SUPEN, para determinar los rendimientos diarios del Fondo, lo cual se verifica mediante la
conciliacién de la totalidad de las cuotas acumuladas del archivo de afiliados, en relacion con el
activo neto del Fondo.

Comisiones

En este Fondo la Operadora cobra a los afiliados que provenian de la Junta de Pensiones y
Jubilaciones (Magister) una comision de 8%, y a los afiliados que provenian de la Sociedad de
Seguros de Vida (Solydez) una comision de 10%, ambos sobre los rendimientos, hasta el 01 de junio
del 2008; a partir del 02 de junio del 2008, aplica un cuadro nuevo de comisiones el cual es un 1.75%
anual sobre saldos administrados y una tabla de bonificaciones segun ¢l saldo y antigliedad del
afiliado, las cuales fueron autorizadas oportunamente por la Superintendencia de Pensiones.

Durante los periodos 2016 y 2015, el Fondo reconocid gastos por comisiones por ¢39,839,553 y
¢33.936,770, respectivamente,

Composicion de los rubros de los estados financieros
9.1 Cuentas por Cobrar

Al 31 de diciembre del 2016 y 2015, las cuentas por cobrar se detallan como sigue:

2016 2015
Productos sobre inversiones por cobrar ¢ 36,774,010 ¢ 33,047,546
Impuesto sobre la renta 551,826 132,988

¢ 37,325,836 ¢ 33,180,534

9.2 Cuentas de capitalizacién individual

Al 31 de diciembre del 2016 y 2015, se componen por los aportes voluntarios de los afiliados, son
aportadas directamente por los afiliados al Fondo, por medio de los sistemas establecidos por la
Operadora, al cierre del periodo 2016 y 2015 los saldos de las cuentas de capitalizacion individual
son ¢2,348.411,722 y ¢¢1,821,973,521. respectivamente.

Cuentas de orden
Al 31 de diciembre del 2016 y 2015, las cuentas de orden se detallan como sigue:

2016 2015

Cuentas de orden -Valor nominal de los titulos valores ¢3,066,300,931 ¢ 2,167,222,562
Cuentas de orden -Titulos en unidades de desarrollo en 91.902.482 109,996,156

custodia (TUDES)
¢3,158,203,413 ¢ 2,277,218,718
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11. Monedas Extranjeras

Los activos y pasivos en monedas extranjeras (US dolares) deben convertirse a la tasa de cambio de
referencia del Banco Central de Costa Rica a la fecha de los estados financieros.

Al 31 de diciembre del 2016 y 2015 los tipos de cambio para la compra y venta de délares de los
Estados Unidos de América (USS), eran ¢548.18 y ¢561.10 ¢531.94 y ¢544.87, respectivamente,
por cada dolar.

12. Hechos Relevantes
Al 31 de diciembre del 2016, no se presentaron hechos relevantes que deban ser informados.
13. Transicion a Normas Internacionales de Informacion Financiera (NIIF)

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

El 11 de mayo de 2010, mediante el oficio C.N.S. 413-10 el Consejo Nacional de Supervision del
Sistema Financiero dispuso reformar el reglamento denominado “Normativa contable aplicable a
las entidades supervisadas por la SUGEF, SUGEVAL, SUPEN y SUGESE y a los emisores ni
financieros” (la Normativa), en el cual se han definido las NIIF y sus interpretaciones emitidas
por el Consejo de Normas Internacionales de Informacién Financiera (IASB por sus siglas en
inglés) como de aplicacién para los entes supervisados de conformidad con los textos vigentes al
primero de enero de 2008; con la excepcion de los tratamientos especiales indicados en el capitulo
IT de la Normativa anteriormente sefialada.

El oficio C.N.S. 413-10 fue modificado por el Consejo Nacional de Supervision del Sistema
Financiero, mediante los articulos 8 y 5 de las actas de las sesiones 1034-2013 y 1035-2014,
celebradas el 2 de abril de 2013, y define las NITF y sus interpretaciones, emitidas por el IASB
como de aplicacion para los entes supervisados de conformidad con los textos vigentes al 1 de
enero del 2011, con la excepcion de los tratamientos especiales indicadas en el capitulo 11 de la
Normativa anteriormente sefialada.

Como parte de la Normativa, la emision de nuevas NIIF o interpretaciones emitidas por el IASB,
asi como cualquier modificacion a las NIIF adoptadas que aplicardn los entes supervisados,
requerira de la autorizacion previa del Consejo Nacional de Supervision del Sistema Financiero
(CONASSIF).
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14. Principales diferencias entre la base contable utilizada y las normas internacionales de
informacién financiera

Para normar su implementacién el CONASSIF emitié la “Normativa Contable Aplicable a las
Entidades Supervisadas por la SUGEF, la SUGEVAL y la SUPEN, y a los emisores no
financicros.

El CONASSIF ha establecido cuales politicas contables deben ser utilizadas en los casos en que las
normas incluyen un tratamiento alternativo.

Algunas estimaciones, provisiones y reservas se establecen con base en la legislacion pertinente o
requerimientos de las entidades reguladoras, con valores que no conforman necesariamente la
realidad economica de los hechos que fundamentan la aplicacion de las normas. Tales estimaciones
y provisiones incluyen principalmente las siguientes:

14.1 Estimacion por deterioro del valor e incobrabilidad de cuentas y comisiones por cobrar
Independientemente de la probabilidad de cobro, si una partida no se recupera en un lapso de 120
dias desde la fecha de su exigibilidad se debe contabilizar una estimacion de 100% del valor
registrado, tratamiento que difiere de las NIIF.

14.2 Norma Internacional de Contabilidad No.1: Presentaciéon de estados financieros

El CONASSIF ha establecido la adopcién en forma parcial de las NIIF. Esta situacion se aparta del
espiritu de la NIC 1 que requiere que se cumplan todas las normas y sus interpretaciones si se
adoptan las NIIF. Asi mismo la presentacion de los estados financieros del fondo difiere del
formato establecido por la NIC 1.

Entre las diferencias se encuentra la presentacién de “Otro resultado integral” en el estado de
Resultados, que por indicacion del oficio 31-04 de SUGEF se utihza el saldo de la cuenta
“Plusvalia no realizada por valoraciéon a mercado” del estado de situacion, siendo lo correcto el
monto de Otro resultado integral que se presenta en ¢l estado de cambios en el patrimonio,

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

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

14.4 Estimacion por deterioro e incobrabilidad para cartera de inversion.
Las bases de estimacion establecidas por el CONASSIF, pueden variar con lo establecido por las
NIIF.

14.5 Norma Internacional de Contabilidad No 37: Provisiones, activos y pasivos contingentes

Algunas superintendencias requieren que se mantenga el registro de algunas provisiones que no
cumplen con lo establecido por las NITF.
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15.

14.6 Norma Internacional de Contabilidad No.39: Instrumentos Financieros Reconocimiento
y Medicién

La NIC 39 revisada introdujo cambios en relacién con la clasificacion de los instrumentos
financieros, 10s cuales no han sido adoptados. Algunos de estos cambios son:

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

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

+ La categoria de préstamos y cuentas por cobrar se ampli¢ para incluir a los préstamos y cuentas
por cobrar comprados y no cotizados en un mercado activo

El CONASSIF establecié montos méximos de ventas de inversiones mantenidas hasta el
vencimiento, que no tienen efecto en la clasificacion del portafolio de inversiones.

El CONASSIF requiere para carteras mancomunadas, fondos de inversion v fondos de pension,
que las inversiones se mantengan como disponibles para la venta, La NIC 39 permite otras
clasificaciones de acuerdo con la intencion para lo cual se han adquirido.

La metodologia de valoracion de las inversiones de la SUGEF permite la amortizacion de las
primas y descuentos por compra de las inversiones mantenidas para la venta, la cual se reconoce
directamente en los resultados del periodo.

Cambios en Normas Internacionales de Informacién Financiera, que en un futuro pueden ser
implementados por parte del CONASSIF y SUPEN.

15.1Nuevas normas, interpretaciones y modificaciones efectivas desde el | de enero del 2016
Ninguna de las nuevas normas, interpretaciones y modificaciones efectivas por primera vez desde
el 1 de enero del 2016, han tenido efecto significativo en los estados financieros

15.2Nuevas normas, interpretaciones y modificaciones que no han entrado en vigencia

La siguiente nucva norma, que no ha sido aplicada en estos estados financieros, se espera que
tenga un efecto en los futuros estados financieros de los fondos, previa implementacion por parte
del CONASSIF y la SUPEN:

e NIIF 9 Instrumentos financieros (emitida en noviembre del 2009 y modificada en octubre del
2010): Se requiere su aplicacion para periodos que inicien a partir del 1 de enero del 2018. Esta
nueva norma modifica los requerimientos para clasificacién y medicién de activos financieros,
Las categorias de activos financieros “disponibles para la venta y mantenidos a su vencimiento”
de la NIC 39 han sido eliminados. Bajo la NIIF 9 hay tres categorias de activos financieros: “Al
costo amortizado, al valor razonable con cambios en resultados y al valor razonable con
cambios en otro resultado integral”. Los efectos que se prevén corresponden principalmente a
cambios en las revelaciones en las notas a los estados financieros.

Ninguna de las otras normas, interpretaciones y modificaciones, que son efectivas para los
periodos que inician después del 1 de enero de 2016, y que no han sido adoptadas anticipadamente,
se cspera que tengan un efecto significativo en los estados financieros de los Fondos
Administrados.

24



