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REGIMEN VOLUNTARIO DE PENSIONES COMPLEMENTARIAS LEY 7983 FONDO A DOLARES
(Administrado por BAC San José Pensiones Operadora de
Planes de Pensiones Complementarias, S.A.)
BALANCE GENERAL
Al 31 de diciembre de 2018
(Con cifras correspondientes de 2017)
(En US dolares sin centavos)

Nota 2018 2017
ACTIVOS
Disponibilidades 2 752.926 476.261
Entidades financieras del pais 752.926 476.261
Inversiones en instrumentos financieros 3 8.006.896 8.668.451
En valores emitidos por el Gobierno de Costa Rica 4.042.151 5.093.843
En valores emitidos por bancos comerciales del Estado 1.094.154 853.854
En valores emitidos por bancos privados 1.539.506 1.527.994
En valores emitidos o avalados por entidades financieras privadas 650.967 601.956
En titulos de participacién fondos de inversién cerrados 400.970 590.804
En operaciones de recompras y reportos 279.148 -
Cuentas por cobrar 6.604 5.675
Productos por cobrar 3 97.010 44,498
Sobre valores emitidos por el Gobierno 69.101 27.721
Sobre valores emitidos por bancos comerciales del Estado 7.220 5.924
Sobre valores emitidos por bancos privados 19.807 10.578
Sobre operaciones de recompras y reporto 463 -
Sobre valores emitidos por entidades privados 419 275
TOTAL DE ACTIVOS 8.863.436 9.194.885
PASIVOS Y PATRIMONIO
PASIVOS
Comisiones por pagar 2y6 6.007 6.218
Comisiones por pagar sobre saldo administrado 6.007 6.218
TOTAL DE PASIVOS 6.007 6.218
PATRIMONIO
Cuentas de capitalizacién individual
Fondos administrados 9.055.125 9.152.957
Aportes recibidos por asignar 29.060 27.301
Ajuste por valuacién de inversiones disponibles para la venta (226.756) 8.409
TOTAL DE PATRIMONIO 8.857.429 9.188.667
TOTAL DE PASIVOS Y PATRIMONIO 8.863.436 9.194.885
CUENTAS DE ORDEN 7 9.996.839 9.051.933

%yLon a Ruiz

erente General Auditor Interno

Las notas son parte integral de los estados financieros.



REGIMEN VOLUNTARIO DE PENSIONES COMPLEMENTARIAS LEY 7983 FONDO A DOLARES
(Administrado por BAC San José Pensiones Operadora de
Planes de Pensiones Complementarias, S.A.)
ESTADO DE RESULTADOS INTEGRAL
Afio terminado el 31 de diciembre de 2018
(Con cifras correspondientes de 2017)
(En US ddlares sin centavos)

Nota 2018 2017

Ingresos financieros

Productos sobre inversiones en instrumentos financieros 496.505 373.150

Por negociacidn de instrumentos financieros 2.463 2.844

Por disponibilidades 2 6.219 3.170
Total ingresos financieros 505.187 379.164
Gastos financieros

Por negociacion de instrumentos financieros 163.926 354

Pérdidas por fluctuacion de cambios = 1
Total gastos financieros 163.926 355
RESULTADO ANTES DE COMISIONES ORDINARIAS 341.261 378.809
Comisiones

Gasto por comisiones ordinarias 2 75.424 67.276
RESULTADO DEL ANO 265.837 311.533
OTROS RESULTADOS INTEGRALES, NETO DE IMPUESTO

Ajuste por valuacidén de inversiones disponibles para la venta (235.165) 20.376
OTROS RESULTADOS INTEGRALES, NETO DE IMPUESTO (235.165) 20.376
RESULTADO INTEGRAL TOTAL DEL ANO 30.672 331.909

Auditor Interno

Las notas son parte integral de los estados financieros.
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REGIMEN VOLUNTARIO DE PENSIONES COMPLEMENTARIAS LEY 7983 FONDO A DOLARES
(Administrado por BAC San José Pensiones Operadora de
Planes de Pensiones Complementarias, S.A.)
ESTADO DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO
Afio terminado el 31 de diciembre de 218
(Con cifras correspondientes de 2017)
(En US délares sin centavos)

Ganancia (pérdida)

Cuentas de no realizada por
capitalizacion Aportes recibidos valoracién de
individual por asignar Utilidad del afio mercado Total Patrimonio

Saldos al 31 de diciembre de 2016 7.185.409 26.000 - (11.967) 7.199.442
Transacciones con los afiliados registradas

directamente en el patrimonio:
Capitalizacion delas utilidades del afio 311.457 76 (311.533) - -
Aportes recibidos de afiliados y cotizantes 3.484.765 8.902 - - 3.493.667
Retiros efectuados por afiliados y cotizantes (1.828.674) (7.677) - - (1.836.351)
Total de transacciones con los afiliados registradas

directamente en el patrimonio 1.967.548 1.301 (311.533) - 1.657.316
Resultado integral del ario:
Resultado del afio - - 311.533 - 311.533
Ganancia neta no realizada por valuacion de inversiones - - - 22.866 22.866
Ganancia neta realizada trasladada al estado de resultados - - - (2.490) (2.490)
Total del resultado integral del afio - - 311.533 20.376 331.909
Saldos al 31 de diciembre de 2017 9.152.957 27.301 - 8.409 9.188.667
Transacciones con los afiliados registradas

directamente en el patrimonio:
Capitalizacion de las utilidades del afio 265.852 (15) (265.837) - -
Aportes recibidos de afiliados y cotizantes 2.718.793 17.349 - - 2.736.142
Retiros efectuados por afiliados y cotizantes (3.082.477) (15.575) - - (3.098.052)
Total de transacciones con los afiliados registradas

directamente en el patrimonio (97.832) 1.759 (265.837) - (361.910)
Resultado integral del afio:
Resultado del afio - - 265.837 - 265.837
Pérdida neta no realizada por valuacién de inversiones - - - (396.629) (396.629)
Pérdida neta realizada trasladada al estado de resultados - - - 161.464 161.464
Total del resultado integral del afio - - 265.837 (235.165) 30.672
Saldos al 31 de diciembre de 2018 9.055.125 29.060 - (226.756) 8.857.429

-7 7

Gerente General

Las notas son parte integral de los estados financieros.
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Auditor Interno



REGIMEN VOLUNTARIO DE PENSIONES COMPLEMENTARIAS LEY 7983 FONDO A DOLARES

(Administrado por BAC San José Pensiones Operadora de

Planes de Pensiones Complementarias, S.A.)
ESTADO DE FLUJOS DE EFECTIVO
Afio terminado el 31 de diciembre de 218

(Con cifras correspondientes de 2017)
(En US dodlares sin centavos)

Flujo de efectivo de las actividades de operacién
Resultado del afio
Partidas aplicadas a resultados que no requieren uso de fondos
Pérdida (Ganancia) neta realizada en inversiones en valores
Ingresos financieros por intereses

Variacion neta en los activos (aumento), o disminucién
Cuentas por cobrar

Variacion neta en los pasivos aumento, o (disminucién )
Cuentas por pagar

Intereses cobrados
Flujos netos de efectivo provistos por las actividades de operacion

Flujo de efectivo de las actividades de inversion
Compra de inversiones disponibles para la venta
Ventas y vencimientos de titulos disponibles para la venta
Flujos netos de efectivo provistos por (usados en) las actividades de inversién

Flujo de efectivo de las actividades de financiamiento
Aportes recibidos de afiliados y cotizantes
Retiros efectuados por afiliados y cotizantes
Flujos netos de efectivo (usados en) provistos por las actividades de financiamiento

Aumento neta del efectivo
Efectivo al inicio del afio
Efectivo al final del aiio

Josg¢

Las notas son parte integral de los estados financieros.

2018 2017
265.837 311.533
161.464 (2.490)

(502.724) (376.320)
(75.424) (67.277)
(929) 122
@11) 1.340
(76.564) (65.815)
450.212 369.212
373.649 303.397
(12.139.644) (5.775.875)
12.404.570 4.175.060
264.926 (1.600.815)
2.736.142 3.493.667
(3.098.052) (1.836.351)
(361.910) 1.657.316
276.665 359.898
476.261 116.363
752.926 476.261
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nny Molina Ruiz

Auditor Interno
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Régimen Voluntario de Pensiones Complementarias/B83
Fondo de Pension A Délares
(Administrado por BAC San José Pensiones OpesadiwiPensiones
Complementarias, S.A.)
Notas a los Estados Financieros
Al 31 de diciembre de 2018

Resumen de operaciones y de politicas importaetestabilidad

(@) Organizacion de la Operadora de Planes de PendBormaplementarias y
del Fondo de Pension

BAC San José Pensiones Operadora de Planes deomeEns&iomplementarias
S.A., fue constituida como sociedad anénima en ondez 1999 bajo las
leyes de la Republica de Costa Rica. Sus oficeasbican en San Jose,
Costa Rica.

Como operadora de pensiones complementarias egp@diada a las
disposiciones de la Ley No. 7523 del Régimen Povdd Pensiones
Complementarias y Reformas de la Ley ReguladoraMigicado de
Valores y del Cdédigo de Comercio, Ley de ProteccibnTrabajador
N0.7983 y por las normas y disposiciones del Condéqcional de
Supervision del Sistema Financiero (CONASSIF) yadBuperintendencia
de Pensiones (SUPEN).

El Fondo de Pensién A Ley 7983 Pension Complemienixdlares, consiste en
un sistema de capitalizacion individual, constituambn las contribuciones
de los afiliados segun se establece en el Tityl€&#pitulo 1l de la Ley de
Proteccion al Trabajador, y los rendimientos o pobos de las
inversiones, una vez deducidas las comisiones.

Las actividades de inversion del Fondo son admadss por BAC San José
Pensiones Operadora de Planes de Pensiones Comfdeas S.A. (la
Operadora), una entidad propiedad en un 100% deo@midén Tenedora
BAC Credomatic, S.A.

Un fondo de pension voluntario es el patrimonioegnado por aportes de
personas para su inversién en valores, u otrogoactiutorizados por la
Superintendencia de Pensiones, que administra pesa@ora de Planes
de Pensiones Complementarias por cuenta y riesgosdgue participan
en el Fondo. EIl objetivo del Fondo de Pension asimizar la plusvalia
sobre el monto invertido, a través de la admirigirade titulos valores,
cuyo rendimiento esta relacionado con el composdatui del valor de
mercado de tales titulos valores.

(Continua)
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Régimen Voluntario de Pensiones Complementarias/ 83
Fondo de Pensién A Dolares
(Administrado por BAC San José Pensiones OpesadiwiPensiones
Complementarias, S.A.)

Notas a los Estados Financieros

(b) Base de preparacion

Los estados financieros y sus notas se expresdolames (US$).

Los estados financieros han sido preparados coae &adas disposiciones de
caracter contable emitidas por el Consejo NaciaalSupervision del
Sistema Financiero (CONASSIF) y la Superintenderdga Pensiones
(SUPEN).

(© Instrumentos financieros

0] Clasificacion

El Fondo clasifica sus inversiones como disponilplesa la venta. Las
inversiones disponibles para la venta son activ@tieros que no entran
en la categoria de negociables y pueden ser vendidarespuesta a
necesidades de liquidez o cambios en tasas desntdras inversiones
disponibles para la venta incluyen principalmentesisiones en titulos de
deuda.

(i) Reconocimiento

El Fondo reconoce los activos y pasivos financienegociables y
disponibles para la venta en la fecha en que sedégel instrumento
financiero (fecha de liquidacién). Se reconocerigiiaente cualquier
ganancia o pérdida proveniente de cambios en @ dalmercado, a partir
de la fecha en que se liquida los activos y pasiv@scieros (fecha de
liquidacién).

(i)  Medicion
Los instrumentos financieros son medidos iniciali@aexh valor razonable,
incluyendo los costos de transaccion. Los costogsahsaccion incluidos

en la medicion inicial son aquellos costos querggnan en la compra de
la inversion.

(Continua)
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Régimen Voluntario de Pensiones Complementarias/ 83
Fondo de Pensién A Dolares
(Administrado por BAC San José Pensiones OpesadiwiPensiones
Complementarias, S.A.)

Notas a los Estados Financieros

(iv)  Principios de medicion al valor razonable

Posterior a la medicién inicial, todas las invemsi® negociables y
disponibles para la venta son medidas a su vatoneble. Este valor se
determina mediante la aplicacion del vector deipsesuministrado por el
Proveedor Integral de Precios de Centroamérica (PWR.CA), el cual ha
sido aprobado por la Superintendencia General ttaré4&

Las inversiones en fondos de inversién se valoradiante la aplicacion
del vector de precios de fondos de inversion atsesuministrado por
PIPCA, que corresponde al valor de las participesa una fecha dada.

(V) Custodia de titulos valores

Los titulos valores del Fondo se encuentran custiodi por el Banco BAC
San José S.A., a través de la sub-cuenta de casiogbmbre del fondo
respectivo.

(d) Retiro de activos financieros

Un activo financiero es dado de baja de los estfidaacieros cuando el Fondo
no tenga el control de los derechos contractualescgmpone el activo.
Esto ocurre cuando los derechos se realizan, exjgirge ceden a un
tercero.

Las inversiones disponibles para la venta que smdidas y dadas de baja se
reconocen en la fecha de liquidacion de la tramdacdel Fondo utiliza el
método de identificacidn especifica para determilaar ganancias o
pérdidas realizadas por la baja del activo.

Un pasivo financiero es dado de baja cuando lagatibn especificada en el
contrato haya sido pagada, cancelada o haya egpirad

(e) Deterioro de activos financieros

Los activos financieros que se registran al cost@® su costo amortizado, se
revisan a la fecha de cada balance general parardear si hay evidencia
objetiva de deterioro. Si existe tal tipo de enitla, la pérdida por
deterioro se reconoce basada en el monto recupersiiinado.

(Continua)
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Régimen Voluntario de Pensiones Complementarias/ 83
Fondo de Pensién A Dolares
(Administrado por BAC San José Pensiones OpesadiwiPensiones
Complementarias, S.A.)

Notas a los Estados Financieros

Si en un periodo subsiguiente, el monto de la déargor deterioro se disminuye y
la disminucion se puede vincular objetivamente aewanto ocurrido
después de determinar la pérdida, ésta se reversafecto es reconocido
en el estado de resultados.

() Determinacién del valor de los activos netos y esidimiento de los
fondos

Los activos netos del Fondo son determinados pdiféaencia entre los activos
totales y los pasivos totales. Entre los activoslés sobresalen las
inversiones disponibles para la venta debidamesitgadas a su valor de
mercado e incluyendo los saldos pendientes de eaode sus primas o
descuentos.

El precio del valor de cada participacion se calaukediante la division de los
activos netos entre el numero de cuotas de paticdip. La variacion
entre el promedio de los valores cuotas de un noss relacion al
promedio de los valores cuota del mismo mes delaaberior determina
la rentabilidad anual del Fondo, de acuerdo candtodologia establecida
por la Superintendencia de Pensiones en la cir&itai 008.

Al 31 de diciembre de 2018, el rendimiento es ¥énual (5,18% anual en 2017).

(g) Paolitica de distribucién de rendimientos

El Fondo distribuye los rendimientos diariamenteasés del cambio en el valor
del valor cuota, y los paga en el momento de liagiwh de las
participaciones a sus afiliados. Con la entradéigencia de la valoracion
de las carteras a precio de mercado, cuando exjsteamcias o pérdidas
netas no realizadas, estas se distribuyen diartamniecorporandose en la
variacion del valor de las cuotas de participacion.

(h) Comisién por administracion

El Fondo debe cancelar a la Operadora una comigidfa administracion de los
fondos, calculada sobre el saldo diario del Fondbal comisién se
reconoce sobre la base de devengado y se calarlandente. Al 31 de
diciembre de 2018 y 2017, el Fondo le paga a lar&joea un 0,80%
anual de comision sobre saldo administrado.

(Continua)
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Régimen Voluntario de Pensiones Complementarias/ 83
Fondo de Pensién A Dolares
(Administrado por BAC San José Pensiones OpesadiwiPensiones
Complementarias, S.A.)

Notas a los Estados Financieros

0] Aportes recibidos por asignar

Los aportes de los afiliados y cotizantes a loddBsrde Pensiones, se registran en
las cuentas individuales, en aquellos casos ennquse cuente con la
identificacion del afiliado, el aporte se registransitoriamente en la
cuenta de “aportes por aclarar” en tanto se coreole identidad del
afiliado para trasladar los aportes a las cuentadividuales
correspondientes.

()] Ingresos por intereses

Los ingresos por intereses son reconocidos erale@se resultados sobre la base
de devengado dependiendo de la proporcién del Getmgnscurrido,
usando el rendimiento efectivo del activo. El exgr por interés incluye la
amortizacion de la prima o el descuento, costasamsaccion o cualquier
otra diferencia entre el valor inicial de registi®@ instrumento y su valor
en la fecha de vencimiento.

(k) Gastos

Los gastos son reconocidos en el estado de ressilsmtbre la base de devengado,
excepto por los costos de transaccion incurridoa exdquisicién de una
inversion, los cuales son incluidos como partecdsto de esa inversion.
Los costos de transaccion incurridos en la dispbside inversiones se
deducen del producto de la venta.

Saldos y transacciones con la sociedad adminisaadotras partes relacionadas

Los saldos y transacciones con BAC San José, Qureraeé Planes de Pensiones
Complementarias S.A y otras partes relacionaddstsélan como sigue:

Al 31 de diciembre de

201¢ 201

Saldos
Activo:

Disponibilidade USse 752.92¢ 476.26:
Pasivo

Comisiones por pag US$ 6.007% 6.21¢
Transacciones
Ingresos

Por disponibilidade USq 6.21¢ 3.17(
Gastos

Comisiones por administraci USt 75.42¢ 67.27¢

(Continua)
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Régimen Voluntario de Pensiones Complementarias’R8%
Fondo de Pensién A Ddélares
(Administrado por BAC San José Pensiones OpesadiiPensiones
Complementarias, S.A.)

Notas a los Estados Financieros

Inversiones en instrumentos financieros

Al 31 de diciembre de 2018, las inversiones enrealancluyendo los intereses por cobrar, se detalbmo sigue:

Criterio Emisor Instrumento Vencimientos en afios (valor en libros) Valor en b otal
EntreOyl1| Entrely5 Entre5y10 Mayoral0
Valores emitidos por el Banco Gobierno  |Bonos - 2.123.244 .66B.808 469.05p 64.207
Central y el Ministerio de Hacienfa Recompras 279.148 279.148
Prod. por Cobrar 463 8B.] 23.297 3.419 69.561
Ganancia (pérdida) por valoracion (80.801) (92.464 (45.691 (218.956)
Sub-total 279.611 2.084.829 1.599.641 426.783 4.390.864
Valores emitidos por el Sector | Banco de CostgBonos 601.559 601.559
Publico Financiero Rica Prod. por Cobrar 1.12b 1.125
Ganancia (pérdida) por valoracion (2.740) (2.740)
Banco Popular y{Bonos 200.068 200.068
de Desarrollo |Prod. por Cobrar 4.275 4.215
Comunal  |Ganancia (pérdida) por valoracién (4.911) (4.911)
Banco Nacional CDP 300.087 300.087
Costa Rica [Prod. por Cobrar 1.82D 1.820
Ganancia (pérdida) por valoracion D1 qL
Sub-total 901.941 199.432 1.101.373

(Continua)
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Régimen Voluntario de Pensiones Complementarias’R8%
Fondo de Pensién A Ddélares
(Administrado por BAC San José Pensiones OpesadiiPensiones
Complementarias, S.A.)

Notas a los Estados Financieros

Criterio Emisor Instrumento Vencimientos en afios (valor en libros) Valor en aghfotal
EntreOy1 Entrely5 Entre5y 10 Mayora 10
Valores emitidos por el Sector Banco General |CI 500.192 500.192
Privado Financiero Prod. por Cobrar 1.53f 1.537
Ganancia (pérdida) por valoracion 960 960
Banco LAFISE |CI 504.944 504.944
Prod. por Cobrar 16.83p 16.83P
Ganancia (pérdida) por valoracion 2.107 2.10/7
Banco DaviviendgCDP .
Prod. por Cobrar
Ganancia (pérdida) por valoracion 1
Banco ProméricgCl 530.198 530.198
Prod. por Cobrar 1.43f 1.437
Ganancia (pérdida) por valoracion 1.106 1.106
FGSFI- ImprosalFondos inmobiliarios 195.145 195.145
Sociedad FondofGanancia (pérdida) por valoracion (895) (895)
Mutual Alajuela |Bonos 650.094 650.04
Prod. por Cobrar 419 419
Ganancia (pérdida) por valoracion 2|87 87p
Sub-total 2.210.699 - 194.250 44,949
Valores emitidos por el Sector P| Vista Sociedad |Fondos Inmobiliarios 211111 211,111
Fondos de |Ganancia (pérdida) por valoracion (4.391) (4139
Sub-total - - 206.7P0 206.7
Total Portafolio de Inversiones 3.392.25] 2.284.261 1.599.641 827.753 8.103.906

(Continua)
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Régimen Voluntario de Pensiones Complementarias/ 83
Fondo de Pensién A Dolares
(Administrado por BAC San José Pensiones OpesadiwiPensiones
Complementarias, S.A.)

Notas a los Estados Financieros

Al 31 de diciembre de 2018, los limites de las ismes en valores se detallan

como sigue:
Criterio de Limites de Inversion Limites (a) Porcentz?u,e de Exceso o
Inversion (Faltante)
Valores emitidos por el Sector Publico Local: segin artiédl - a. del Hasta 80% 58.64% 21.36%

Reglamento de Gestién de Activos - Superintendedei@ensiones.

Valores emitidos por Sector Publico diferentes al Ministede
Hacienda y el Banco Central de Costa Rica: segln transitibrialel| Hasta 20% (a) 12,49% 7,51%
Reglamento de Gestion de Activos - Superintendedei@ensiones.

Titulos individuales de deuda emitidos por las entidadeanttieras
supervisadas por la Superintendencia General de Entidkai@scierag,

cuyo plazo de vencimiento sea menor de 360 dias, seginla®u 4 Hasta 10% (b) 21,00% -11,00%
del Reglamento de Gestion de Activos - Superintendencip de

Pensiones.

En operaciones de recompra o reportos: segun articulo 68dela. 0 0 0
Reglamento de Gestién de Activos - SuperintendetieiPensiones. Hasta 5% 3,19% 1.81%
En titulos representativos de propiedad: segin articulo 68 de Hasta 10% 4,58% 5.42%

Reglamento de Gestién de Activos - Superintendedei@ensiones.

Valores denominados en US délares, emitidos por emisotesngeros
segin articulo 67- b. del Reglamento de Gestion de Actijos Hasta 25% 0,00% 25,00%
Superintendencia de Pensiones.

En cada administrador externo de inversiones: segun lrdu e. de

0, 0, 0,
Reglamento de Gestién de Activos - Superintendedei@ensiones. Hasta 10% 0,00% 10,0%

En r?c,>tas estrgcturadas: segun art!culo 68 -a del Reglamagt Hasta 5% 0,00% 5,0%
Gestion de Activos - Superintendencia de Pensiones.
En prgstamo (_je valores: segin arpculo 68 -a del Reglamdﬁito Hasta 5% 0,00% 5,0%
Gestion de Activos - Superintendencia de Pensiones.
En fo.r,1dos flnan0|eros Iocal_es: segun articulo 6$ - b. deldregnto de Hasta 5% 0,00% 5,0%
Gestion de Activos - Superintendencia de Pensiones.
En un solo emisor: segun articulo 68 - b. del Reglamento dédBeds Hasta 10% 7.43% 2.6%

Activos - Superintendencia de Pensiones.

(a) - Reglamento de Gestién de Activos - Transitéiti Durante los primeros 24 meses contados il 02-11-2018 no sobrepasar el 20%.
(b) - Reglamento de Gestion de Activos - Trangitdvi. Exceso regulatorio permitido durante 24 mesegados a partir del 02-11-2018.

Al 31 de diciembre de 2018, el portafolio de inwanes esta constituido por el
valor de mercado de las inversiones por un montd$i®8.006.897 y los
intereses por cobrar por un monto de US$97.009a par total de
US$8.103.906.

(Continua)
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Régimen Voluntario de Pensiones Complementarias’R8%
Fondo de Pensién A Ddélares
Administrado por BAC San José Pensiones OperatioRensiones
Complementarias, S.A.

Notas a los Estados Financieros

Al 31 de diciembre de 2017, las inversiones enrealancluyendo los intereses por cobrar, se detalbmo sigue:

Criterio Emisor Instrumento Vencimientos en afios (valor en libros) Valor en libros
EntreOy1| Entrely5 Entre5y10 Mayoral0 total
Valores emitidos por el Banco Gobierno  |Bonos 909.168 3.373.3118 208, 5.090.72f
Central y el Ministerio de Hacienpa Productos por cobrar 4314 7.712 5.63¢ 27.70
Ganancia (pérdida) por valoracion 2.246  (7.031) 7.901 3.116
Sub-total 915.728 3.384.049 821.146 - 5.121.563
Valores emitidos por el sector | Banco Popular yjBonos 502.32% 502.329
publico financiero de Desarrollo |Productos por cobrar 4.9p8 4,964
Comunal  [Ganancia (pérdida) por valoracion 81 8]
Banco Nacional {CDP 350.07 350.073
Costa Rica |Productos por cobrar 9p6 954
Ganancia (pérdida) por valoracion 1.376 1.374
Sub-total 859.779 8599
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Criterio Emisor Instrumento Vencimientos en afios (valor en libros) Valor endghf
EntreOy 1 Entre1y5 Entre5y10 Mayoral0 Ttotal

Valores emitidos por el sector Banco General [CI 500.032 500.034
privado financiero Productos por cobrar 5.243 5.223
Ganancia (pérdida) por valoracion 7p1 791
Banco LAFISE |CI 425.029 425.029
Productos por cobrar 4.341 4.341
Ganancia (pérdida) por valoracion 2.660 2.66(

FGSFI- ImprosalFondos de inversion inmobiliarios 234.139 234.13P

Sociedad FondofGanancia (pérdida) por valoracién 1.145 1.145
Banco DaviviendgCDP 600.278 600.279
Productos por cobrar 1.015 1.011

Ganancia (pérdida) por valoracion (7R7) (797)

Sub-total 1.538.572 - - 235.284 1.773.85p
Valores emitidos por el sector Mutual Alajuela |Bonos 601.884 601.884
privado no financiero Productos por cobrar 215 275
Ganancia (pérdida) por valoracion 72 72

Vista Sociedad [Fondos Inmobiliarios - 355.555 355.55h

Fondos de |Ganancia (pérdida) por valoracién - (35) (35)
Sub-total 602.231 - - 355.520 957.751
Total Inversiones en instrumentos financieros 3.916.310 3.384.089 821.746 590.804 8.712.949
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Al 31 de diciembre de 2017, los limites de las isMmes en valores se detallan
como sigue:

Porcentaje de Exceso o

Criterio de Limites de Inversion Limites (a) Inversian (Faltante)

Valores emitidos por el Banco Central de Costa Rica y Ministdgo
Hacienda: segun articulo 27 - a. del Reglamento de Inversigndasta 56.50% (g) 56% 2%
Superintendencia de Pensiones.

Valores emitidos por empresas del Sector Privado: segiculargs - e

0 0 0,
del Reglamento de Inversiones - Superintendencizedsiones. Hasta 70% 23% 47%
Valores emitidos por el resto del Sector Publico Financieegn
articulo 27 - b. del Reglamento de Inversiones - Superintesided¢  Hasta 35% 9% 26%

Pensiones.

Titulos individuales de deuda emitidos por las entidadeantierap
supervisadas por la Superintendencia General de Entifaiescierag, Hasta 100%

L . | 21% 79%
cuyo plazo de vencimiento sea menor de 361 dias, seglinlari@u 3 (b)
del Reglamento de Inversiones - SuperintendenciRedsiones.
En operaciones de recompra o reportos: segin articulo 28delc.
Reglamento de Inversiones - Superintendencia dgidtess. Hasta 5% 0% %
En titulos de participacion emitidos por fondos de invarsigegu
articulo 28 - h. del Reglamento de Inversiones - Superinteridedd  Hasta 10% 6% 4%
Pensiones.
En acciones comunes o preferentes: segin articulo 28 - ¢. d
Reglamento de Inversiones - Superintendencia dédPess ?—lasta 10% 0% 10%
Valores denominados en US dolares, emitidos por emisotesngaros|
segun articulo 35 del Reglamento de Inversiones - Supedetein dg  Hasta 50% 0% 50%

Pensiones.

(a) - Reglamento de Inversiones - Transitorio [n@limiento del limite maximo estipulado en elrétea) del articulo 27

Al 31 de diciembre de 2017 el portafolio de invensis esta constituido por el
valor de mercado de las inversiones por un monto$8.668.451 y los
intereses por cobrar por un monto de US$44.498a par total de
US$8.712.949.

(Continua)
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Limites de inversion

Las directrices de inversion que tiene la Operagdama emitidas por el Comité de
Inversiones y por el Comité de Riesgos, quienes responsables de
establecer las politicas de inversiébn que han de&aaplos fondos
administrados. Estas politicas, han sido emit@asoncordancia con los
limites de inversion establecidos en el reglameetinversiones emitido
por la SUPEN y aprobadas por la Junta Directiviad@peradora.

Los limites de inversion alcanzados por la Opemadeon revisados diariamente
por la Administracion y analizados en reuniones suales por los
comités respectivos.

(4) Custodia de valores

La Operadora tiene la politica de depositar diagiate en una custodia especial
en el Banco BAC San José, S.A. los titulos valquesrespaldan la cartera
de inversiones del Fondo. Mensualmente se concléa inversiones
custodiadas pertenecientes al Fondo con los regidé contabilidad.

(5) Rentabilidad del Fondo

El calculo de la rentabilidad anual del Fondo sectéfa de acuerdo con la
metodologia establecida por la SUPEN en la circ@RrA-008. Este
rendimiento resulta de la relacion entre la vadia@n el valor promedio
de las cuotas del Fondo en el transcurso de cadaymkvalor de esas
cuotas del mismo mes del afio anterior.

(6) Comisiones por pagar

Al 31 de diciembre de 2018 y 2017, el porcentajeataision vigente sobre saldo
administrado es de un 0,80% anual. A continuadi@aldo de comisiones

por pagar:
Al 31 de diciembre de
2018 2017
Comisién sobre saldo administrado por pagar US$ 6.007 6.21!

(Continua)
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(7) Cuentas de orden

Al 31 de diciembre de 2018 y 2017 las cuentas derodel Fondo presentan el
valor nominal de los titulos valores y sus respestcupones.

Al 31 de diciembre de

2018 2017
Titulos en custodia Us$ 7.945.076 8.047.10
Cupones en custodia 2.051.763 1.004.82
US$ 9.996.839 9.051.93

(8) Instrumentos financieros y riesgos asociados

El Fondo esta expuesto diferentes riesgos en stiofusmiento, con el objetivo
de identificar y hacer una gestion adecuada des essgos la Junta
Directiva de la Operadora aprobd el Apetito de gissel cual contiene el
nivel y los tipos de riesgos definidos para laigestiel Fondo, entre ellos:

. riesgo crediticio

. riesgo de mercado
- riesgo de tasa de interés
- riesgo de precio

. riesgo de liquidez

. riesgo operacional

Para la gestion de estos riesgos la Operadoraacaentun Manual de Politicas y
Procedimientos de Administracion de Riesgos, €l fugaprobado por la
Junta Directiva.

Este documento contiene, la estructura creada pasaadecuada gestion de
riesgos, el Apetito de Riesgos, las politicas éstias, los
procedimientos a seguir y el detalle de los modeales medicion
empleados para determinar los niveles de exposmmotipo de riesgo.

La Operadora cuenta con un Comité de Riesgos quexise al menos una vez al
mes. El Comité propone el Apetito de Riesgos deldBoy las politicas y
procedimientos de administraciébn de riesgos a lgalDirectiva y le
informa peridédicamente sobre su cumplimiento ydasviaciones a los
limites establecidos.

(Continua)
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Adicionalmente, se cuenta con una Unidad de Gest#®rRiesgos, la cual es
independiente de las areas operativas y repodalarita Directiva. Las
principales funciones de esta unidad son la ideation, medicion y
monitoreo de los riesgos del Fondo, ademéas asek@amité de Riesgos
y a la Junta Directiva en la elaboracién o moddiéa de la declaracion
del apetito de riesgo y del marco de gestion dsgoe Esta Unidad
también es responsable de la elaboracion y mooitode los
requerimientos de capital de la entidad y de leegandn de informes de
exposicion de riesgos a Junta Directiva, ComitéRaesgos, Comité de
Inversiones y Alta Gerencia.

Riesgo crediticio

Es el riesgo de que el emisor o deudor de un adiinanciero propiedad del
Fondo no cumpla a tiempo, con cualquier pago gbe tacer al Fondo de
conformidad con los términos y condiciones pactadasomento en que
el Fondo adquirié dicho activo financiero. Véaa doncentraciones en la
nota de inversiones.

Para la administracion del riesgo crediticio, latdwDirectiva, Comité de Riesgos
y el Comité de Inversiones, han participado en édemninacion de
politicas de inversion y riesgos, y en el analisiprobacion de los
emisores en los cuales el Fondo puede invertiresugsos. Para cada uno
de estos emisores se han definido limites maxineo#dersion, a los
cuales la Unidad de Administracion Integral de Bossles da seguimiento
diariamente y reporta su cumplimiento en las sesiomensuales del
Comité de Riesgo, el Comité de Inversiones y JDitactiva de la
Operadora.

Adicionalmente, la Unidad de Administracion Intdgoe Riesgos monitorea
diariamente los hechos relevantes que circula peisuendencia General
de Valores, con el objetivo de identificar factodes riesgo que puedan
afectar la calificacion de riesgo del emisor, lokimenes de emisiones en
circulacion o la capacidad del emisor para afronés obligaciones
contraidas.
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Riesgo de mercado

El riesgo de mercado se relaciona con la pérdidanp@l en el valor del
portafolio por cambios en los factores de riesge qciden sobre la
valuacion de las posiciones, tales como tasastdees) tipos de cambio o
en el valor de acciones e indices.

El riesgo de mercado del Fondo es monitoreadogbinidad de Administracion
Integral de Riesgos utilizando métodos de valorrieago, analisis de
sensibilidad, y mediciones de riesgo-rendimienta. dxposicion a este
riesgo es monitoreada mensualmente por el Comitéveéesiones, por el
Comité de Riesgos de la Operadoray por la Juinetiva.

El detalle del portafolio de inversiones del Foada fecha del balance general se
presenta en la nota de inversiones.

Riesgo de tasa de interés

Se refiere a la posibilidad de la pérdida en ebivee un activo financiero debido
a fluctuaciones en las tasas de interés de mercado.

La gestion del riesgo de tasa se realiza por nagliestablecimiento de limites de
duracion modificada de la cartera de titulos valpee los cuales se les
aplica el analisis de sensibilidad con un supudsteariacion de un 1% en
las tasas de interés. Los limites fueron reconaowaor el Comité de
Riesgos y aprobados en el Comité de InversionasJumta Directiva. A
continuacion se presenta el detalle:

Al 31 de diciembre de

2018 2017
Valor de mercado cartera total US$ 8.006.896 8.668.451
Duracién modificada 2,21 1,62
Factor de sensibilidad de tasa 1,0% 1,0%
Impacto % en la cartera 2,2% 1,6%
Impacto monetario en la cartera US$ 176.952 140.429
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Adicionalmente, el riesgo de tasa de interés yiesgo de precio de los
instrumentos de renta variable, se miden utilizaladanetodologia de
valor en riesgo por simulacion histérica, con unzumte de tiempo de 21
dias, 521 observaciones y un nivel de confianz®%%. A continuacion
se presenta el detalle:

Al 31 de diciembre de

2018 2017
Valor de mercado cartera total US$ 8.006.896 8.668.451
Valor en riesgo US$ 98.485 23.723
Valor en riesgo - % de la cartera 1,23% 0,27%

Como complemento a los analisis descritos, sezeeain analisis de riesgos del
portafolio de inversiones utilizando simulacionMente Carlo por medio
de la herramienta de Palisade @Risk. Este anksisite determinar el
impacto en el valor del Fondo ante variacionesosnfdctores de riesgos
(tasas, tipo de cambio, inflacion y precio), uéihzlo dos escenarios; uno
determinado a partir de informacién histérica de Variables y otro
escenario creado a partir de las expectativas rilgci@ de expertos en el

tema.

Los factores de riesgo de mercado que pueden afdctalor de las inversiones
locales e internacionales, son monitoreados diam&enpor la Unidad de
Administracion Integral de Riesgos, la cual genefarmes mensuales al
Comité de Riesgos, Comité de Inversiones y a ltaJDimectiva.
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Riesqgo de tipo de cambio

El Fondo mantiene todas sus inversiones en la misoreda en la que estan
denominadas las participaciones del Fondo. Parragbn, el Fondo no se
encuentra expuesto a un riesgo cambiario.

Riesgo de liquidez

El riesgo de liquidez se refiere al riesgo de qué&ando no cuente con los
recursos requeridos para atender sus obligaciimescferas cuando éstas
sean exigibles. Se puede presentar un riesgogdaldz ante la venta
anticipada o forzosa de activos con descuentosiathess para hacer frente
a éstas obligaciones.

Para tales efectos, se cuenta con una Politicaquédez definida por el Comité
de Riesgos y aprobada por la Junta Directiva. paiitica define limites
de reserva minima y reserva maxima de liquiden, et@bjetivo de que el
Fondo cuente con los recursos necesarios para tabiobligaciones con
los clientes en el momento que se requiere.

La reserva minima de liquidez se determina mediaht@nalisis de entradas y
salidas netas del Fondos para un horizonte semamaleriodo de de 5
afios y un nivel de confianza del 99%. Para lartotzedel indicador se
consideran los instrumentos de inversién con altma de liquidez con
vencimiento menor a 360 dias. A continuacion seenta el detalle:

Al 31 de diciembre de
2018 2017

Instrumentos liquidos para cobertura 48,8% 49,3%
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Riesgo operacional

Es el riesgo de pérdidas resultante de procesemot inadecuados o fallidos,
individuos y sistemas o0 de eventos externos.

La organizacién cuenta con una politica y procesteral para la administracion
de riesgos operativos, los cuales son ejecutadodapAdministracion,
coordinados por Gerencia de Gestidon Integral desde®® supervisados
por el Comité de Riesgos y evaluados por la Audditdnterna y cuya
informacion se conoce en el seno de la Junta Dieect

Dicho proceso esta conformado por seis subproa@estapas segun se indican:

. Identificacién, evaluacién de riesgos y monitorde riesgos
operativos.

. Definicién e implementacion de planes de mitigadie riesgos.

. Validacién y evaluaciéon de controles.

. Reporte de incidentes de riesgo.

. Gestién de ambiente de control.

. Generacion de reportes.

Como resultado de este proceso, la Operadora cumsia una detallada
identificacién de los riesgos operativos a los gg&é sujeta y se han
implementado medidas de control que mitigan essyos. Este es un
proceso orientado hacia el mejoramiento continuo.

(9) Valor razonable de mercado

Las estimaciones de valor razonable de mercadeaean en un momento
especifico de tiempo, se basan en informacién aatevde mercado e
informacion relacionada con los instrumentos finemos. Estas
estimaciones no reflejan ningln premio o descugupodria resultar de
ofrecer para la venta en un momento dado, algdrumsnto financiero.
Los instrumentos financieros estan registrados\aalu razonable.

Al 31 de diciembre de 2018
Nivel 2 Nivel 3 Total
Inversiones disponibles paralaventa  US$  7.326.778 680.118 8.006.896
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Al 31 de diciembre de 2017

Nivel 2 Nivel 3 Total
Inversiones disponibles para la venta Uss$ 8.077.647 590.804 8.668.451

La tabla anterior analiza los instrumentos finaraseal valor razonable, por el
método de valuacién. Los distintos niveles se hedimidlo como sigue:

* Nivel 1: precios cotizados (no-ajustados) en @os activos para
activos o pasivos idénticos.

* Nivel 2: datos diferentes de los precios cotizaitcluidos en el Nivel
1, que sean observables para el activo o pasiveegadirecta (es
decir, precios) o indirectamente (es decir, degade los precios).

* Nivel 3: datos no-observables importantes paex&o o pasivo.

Para los instrumentos financieros clasificados lenivel 3 de la jerarquia del
valor razonable, no se presentaron movimientosndgeiral afio 2017
desde ni hacia otros niveles de la jerarquia del vazonable.

(10) Transicion a Normas Internacionales de Informaéidanciera (NIIF)

Mediante varios acuerdos el Consejo Nacional deelsigidn del Sistema
Financiero (el Consejo), acordd adoptar parcialmentpartir del 1 de
enero de 2004 las Normas Internacionales de InfudmaFinanciera
(NIIF), promulgadas por la Junta de Normas Intaoredes de
Contabilidad. Para normar la adopcion, el Consgjiié los Términos de
la Normativa Contable Aplicable a las Entidades é®upadas por la
SUGEF, SUGEVAL y SUPEN y a los Emisores no Finanagy el 17 de
diciembre de 2007 el Consejo aprobd una reformagiat de la
“Normativa contable aplicable a las entidades supatdas por SUGEF,
SUGEVAL, SUPEN y SUGESE vy a los emisores no finarog”
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El 11 de mayo de 2010, mediante oficio C.N.S. 402 Consejo Nacional de
Supervision del Sistema Financiero dispuso reforralarreglamento
denominado “Normativa contable aplicable a lasdadles supervisadas
por la SUGEF, SUGEVAL, SUPEN, SUGESE y a los engsono
financieros” (la Normativa), en el cual se han widb las NIIF y sus
interpretaciones emitidas por el Consejo de Noringrnacionales de
Informacion Financiera (IASB por sus siglas enésgjicomo de aplicacion
para los entes supervisados de conformidad conekiss vigentes al
primero de enero de 2008; con la excepcion derddarhientos especiales
indicados en el capitulo Il de la Normativa anteniente sefialada.

El oficio C.N.S 413-10 fue modificado por el Coms®&jacional de Supervision
del Sistema Financiero, mediante los articulos B de las actas de las
sesiones 1034-2014 y 1035-2014, celebradas el abde de 2014, y
define las NIIF y sus interpretaciones, emitidas eolASB como de
aplicacion para los entes supervisados de confadnicbn los textos
vigentes al 1 de enero del 2011, con la excepc®rod tratamientos
especiales indicados en el capitulo Il de la Normaanteriormente
sefalada.

Como parte de la Normativa, la emision de nuevas$ Ml interpretaciones
emitidas por el IASB, asi como cualquier modifiéacia las NIIF
adoptadas que aplicaran los entes supervisadosjerngg de la
autorizacion previa del Consejo Nacional de Supémi del Sistema
Financiero (CONASSIF).
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