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REGIMEN VOLUNTARIO DE PENSIONES COMPLEMENTARIAS LEY 7983 FONDO B DOLARES
(Administrado por BAC San José Pensiones Operadora de
Planes de Pensiones Complementarias, S.A.)
BALANCE GENERAL
Al 31 de marzo de 2019, al 31 de diciembre de 2018 y al 31 de marzo de 2018
(En US délares sin centavos)

Nota mar-19 dic-18 mar-18
ACTIVOS
Disponibilidades 2 1,399,429 1,842,097 581,353
Entidades financieras del pafs 1,399,429 1,842,097 581,353
Inversiones en instrumentos financieros 3 19,397,110 19,018,111 17,875,629
En valores emitidos por el Gobierno 10,515,810 10,641,641 10,275,353
En valores emitidos por entidades puiblicas no financieras 87,065 89,352 96,893
En valores emitidos por bancos comerciales del Estado 139,973 139,724 138,832
En valores emitidos por bancos privados 4,612,419 3,919,908 3,322,872
En valores emitidos por entidades financieras privadas 548,389 794,724 748,505
En operaciones de Recompras - 298,175
En titulos de participacién fondos de inversién cerrados 840,066 902,010 935,444
En cuotas de participacién en fondos indices accionarios 2,653,388 2,232,577 2,357,730
Cuentas por cobrar 26,805 12,091 1,020
Productos por cobrar 3 302,385 168,775 257,747
Sobre valores emitidos por el Gobierno 224,229 114,048 222,602
Sobre valores emitidos por entidades piblicas no financieras 332 332 361
Sobre valores emitidos por bancos comerciales del Estado 262 262 285
Sobre valores emitidos por bancos privados 75,362 51,126 32,709
Sobre valores emitidos por entidades no financieras privadas - 2,362 -
Sobre valores emitidos por entidades financieras privadas 2,200 - 1,790
Sobre operaciones de recompras y reportos - 645 -
TOTAL DE ACTIVOS 21,125,729 21,041,074 18,715,749
PASIVOS Y PATRIMONIO
PASIVOS
Comisiones por pagar 2y6 10,979 10,751 9,298
Comisiones por pagar sobre saldo administrado 10,979 10,751 9,298
TOTAL DE PASIVOS 10,979 10,751 9,298
PATRIMONIO
Cuentas de capitalizacién individual
Fondos administrados 22,398,956 22,015,182 18,845,163
Aportes recibidos por asignar 25 25 24
Ajuste por valuacion de inversiones disponibles para la venta (1,284,231) (984,884) (138,736)
TOTAL DE PATRIMONIO 21,114,750 21,030,323 18,706,451
TOTAL DE PASIVO Y PATRIMONIO 21,125,729 21,041,074 18,715,749
CUENTAS DE ORDEN 7 24,763,837 23,699,949 19,917,957
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Ana Maria Brenes Garcia
Gerente General

J ohnny lma uiz
Auditor Interno

Las notas son parte integral de los estados financieros.



REGIMEN VOLUNTARIO DE PENSIONES COMPLEMENTARIAS LEY 7983 FONDO B DOLARES
{Administrado por BAC San José Pensiones Operadora de
Planes de Pensiones Complementarias, S.A.)
ESTADO DE RESULTADOS INTEGRAL
Para el periodo terminado el 31 de marzo de 2019 y el 31 de marzo de 2018
(En US dédlares sin centavos)

Nota 2019 2018

Ingresos financieros

Productos sobre inversiones en instrumentos financieros 308.249 224.653

Por negociacidén de instrumentos financieros 11.714 8.308

Por disponibilidades 2 4.674 2.444
Total ingresos financieros 324.638 235.405
Gastos financieros

Por negociacion de instrumentos financieros 20.749 7.514
Total gastos financieros 20.749 7.514
RESULTADO ANTES DE COMISIONES ORDINARIAS 303.889 227.891
Comisiones

Gasto por comisiones ordinarias 2 41.684 36.708
RESULTADO DEL PERIODO 262.205 191.183
OTROS RESULTADOS INTEGRALES, NETO DE IMPUESTO

Ajuste por valuacion de inversiones disponibles para la venta (299.347) (288.517)
OTROS RESULTADOS INTEGRALES, NETO DE IMPUESTO (299.347) (288.517)
RESULTADO INTEGRAL TOTAL DEL PERIODO (37.142) (97.334)

’ S 1

ohnny Molina Ruiz

Ana Marfa Brenes Garcia A
Auditor Interno

Gerente General

Las notas son parte integral de los estados financieros.



REGIMEN VOLUNTARIO DE PENSIONES COMPLEMENTARIAS LEY 7983 FONDO B DOLARES

(Administrado por BAC San José Pensiones Operadora de
Planes de Pensiones Complementarias, S.A.)
ESTADO DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO
Para el periodo terminado el 31 de marzo de 2019 y el 31 de marzo de 2018
(En US ddlares sin centavos)

Saldos al 31 de diciembre de 2017

Transacciones con los afiliados registradas
directamente en el patrimonio:

Capitalizacién de las utilidades del periodo

Aportes recibidos de afiliados y cotizantes

Retiros efectuados por afiliados y cotizantes

Total de transacciones con los afiliados registradas
directamente en el patrimonio

Resultado integral del periodo:

Resultado del periodo

Pérdida neta no realizada por valuacién de inversiones

Ganancia neta realizada trasladads al estado de resultados

Total del resultado integral del periodo

Saldos al 31 de marzo de 2018

Transacciones con los afiliados registradas
directamente en el patrimonio:

Capitalizacion de las utilidades del periodo

Aportes recibidos de afiliados y cotizantes

Retiros efectuados por afiliados y cotizantes

Total de transacciones con los afiliados registradas
directamente en el patrimonio

Resultado integral del periodo:

Resultado del periodo

Ganancia neta no realizada por valuacién de inversiones

Ganancia neta realizada trasladada al estado de resultados

Total del resultado integral del periodo

Saldos al 31 de diciembre de 2018

Transacciones con los afiliados registradas
directamente en el patrimonio:

Capitalizacion de las utilidades del periodo

Aportes recibidos de afiliados y cotizantes

Retiros efectuados por afiliados y cotizantes

Total de transacciones con los afiliados registradas
directamente en el patrimonio

Resultado integral del periodo:

Resultado del periodo

Pérdida neta no realizada por valuacién de inversiones

Pérdida neta realizada trasladads al estado de resultados

Total del resultado integral del periodo

Saldos al 31 de marzo de 2019

Ana Maria Brenes Garcia
Gerente General

Las notas son parte integral de los estados financieros.

Ganancias
(pérdidas) no
Cuentas de Aportes realizadas por
capitalizacion recibidos por valoracion de
individual asignar Utilidad del periodo mercado Total patrimonio
18.187.981 24 - 149.781 18.337.786
191.183 - (191.183) - -
1.340.894 - - 1.340.894
(874.895) - - - (874.895)
657.182 - (191.183) - 465.999
- - 191.183 - 191.183
- - - (287.723) (287.723)
- - - (794) (794)
- - 191.183 (288.517) (97.334)
18.845.163 24 - (138.736) 18.706.451
533.784 - (533.784) - -
5.290.423 1 - - 5.290.424
(2.654.188) - - - (2.654.188)
3.170.019 1 (533.784) - 2.636.236
- - 533,784 - 533.784
- - - (976.362) (976.362)
- - - 130.214 130.214
- - 533.784 (846.148) (312.364)
22.015.182 25 - (984.884) 21.030.323
262.205 - (262.205) - -
1.652.064 - - - 1.652.064
(1.530.495) - - - (1.530.495)
383.774 - (262.205) - 121.569
- - 262.205 - 262.205
- - - (308.382) (308.382)
- - - 9.035 9.035
- 262.205 (299.347) (37.142)
25 - (1.284.231) 21.114.750
0y W@éﬂ -
s Molina Ruiz
I Auditor Interno



REGIMEN VOLUNTARIO DE PENSIONES COMPLEMENTARIAS LEY 7983 FONDO B DOLARES

(Administrado por BAC San José Pensiones Operadora de
Planes de Pensiones Complementarias, S.A.)
ESTADO DE FLUJOS DE EFECTIVO

Para el periodo terminado el 31 de marzo de 2019 y el 31 de marzo de 2018

(En US dolares sin centavos)

Flujo de efectivo de las actividades de operacién
Resultado del periodo

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

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

Disminucién neto del efectivo
Efectivo al inicio del periodo
Efectivo al final del periodo

AA

Ana Maria Brenes Garcia Jo
Gerente General

Las notas son parte integral de los estados financieros.

2018 2017
262.205 191.183
9.035 (794)
(312.924) (227.097)
(41.684) (36.708)
(14.714) 12.494
228 472
(56.170) (23.742)
179.314 57.134
123.144 33.392
(2.692.137) (4.543.849)
2.004.756 3.220.762
(687.381) (1.323.087)
1.652.064 1.340.894
(1.530.495) (874.895)
121.569 465.999
(442.668) (823.696)
1.842.097 1.405.049
1.399.429 581.353

nny Molina Ruiz
Auditor Interno
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Fondo B Ley 7983 Pension Complementaria Dolares
(Administrado por BAC San José Pensiones OperatioRlanes de Pensiones
Complementarias, S.A.)
Notas a los Estados Financieros

Al de 31 marzo de 2019

(1) Resumen de operaciones y de politicas importaeteswutabilidad

(@) Organizacion de la Operadora de Pensiones Compteri@ny del Fondo
de Pensién

BAC San José Pensiones Operadora de Planes deomeEns&omplementarias
S.A., fue constituida como sociedad anénima en ondez 1999 bajo las
leyes de la Republica de Costa Rica. Sus oficeasbican en San José,
Costa Rica. Como operadora de pensiones complerantesta
supeditada a las disposiciones de la Ley No. 782Régimen Privado de
Pensiones Complementarias y Reformas de la Ley |&ma del
Mercado de Valores y del Codigo de Comercio, LeyPdeteccion al
Trabajador No. 7983 y por las normas y disposigodel Consejo
Nacional del Sistema Financiero (CONASSIF) y d8ugerintendencia de
Pensiones (SUPEN).

Al 31 de octubre de 2008, el Fondo de Pension B (683 Pension
Complementaria Délares, administrado por la Opemdae creado para
trasladar todos aquellos contratos que al momegityaslado no contaban
con la posibilidad juridica de realizar retirosates, independientemente
de las formas juridicas que hayan adoptado tal ctomestablece el
articulo 99 del Reglamento sobre la apertura y ifumramiento de las
entidades autorizadas y el funcionamiento de ¢oglds de pensiones,
capitalizacion laboral y ahorro voluntario previstn la ley de proteccién
al trabajador.

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@arién Tenedora
BAC Credomatic, S.A.

Un fondo de pensién es el patrimonio integrado gpmrtes de personas para su
inversion en valores, u otros activos autorizadmsl@ Superintendencia
de Pensiones, que administra una Operadora de sP@mePensiones
Complementarias por cuenta y riesgo de los quéecjpeamn en el Fondo. El
objetivo del Fondo de Pension es maximizar la g@liavsobre el monto
invertido, a través de la administracion de titulealores, cuyo
rendimiento esta relacionado con el comportamidetosalor de mercado
de tales titulos valores.

(Continua)
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Fondo B Ley 7983 Pension Complementaria Dolares

(Administrado por BAC San José Pensiones OperatioRlanes de Pensiones

(b)

Complementarias, S.A.)

Notas a los Estados Financieros

Base de preparacion

Los estados financieros han sido preparados coa éadas disposiciones de

caracter contable emitidas por el Consejo Nacia@alSupervision del
Sistema Financiero (CONASSIF) y la Superintenderdga Pensiones
(SUPEN).

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

(©)

Instrumentos financieros

() Clasificacion
El Fondo clasifica sus inversiones como disponipbes la venta.

Las inversiones disponibles para la venta son @tiinancieros que no

entran en la categoria de negociables y puederesdidas en respuesta a
necesidades de liquidez o cambios en tasas de&sntdras inversiones

disponibles para la venta incluyen principalmenteisiones en titulos de

deuda.

(i) Reconocimiento

El Fondo reconoce los activos y pasivos financienggjociables y
disponibles para la venta en la fecha en que sedégel instrumento
financiero (fecha de liquidacién). Se reconoceriaiaente cualquier
ganancia o pérdida proveniente de cambios en @t dal mercado, a partir
de la fecha en que se liquidan los activos y pasiwv@ancieros (fecha de
liquidacién).

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

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

(Continua)
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Fondo B Ley 7983 Pension Complementaria Dolares
(Administrado por BAC San José Pensiones OperatioRlanes de Pensiones
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 deiBsesuministrado por el
Proveedor Integral de Precios de Centroamérica (PURCA), el cual ha
sido aprobado por la Superintendencia General tlarés&

Las inversiones en fondos de inversion se valoradiante la aplicacion
del Vector de Precios de Fondos de Inversion Adsestuministrado por
PIPCA.

(V) Custodia de titulos valores

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

(d) Retiro de activos financieros

Un activo financiero es dado de baja de los estéidascieros cuando el Fondo
no tenga el control de los derechos contractualescgmpone el activo.
Esto ocurre cuando los derechos se realizan, exgirge 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 identificaciobn especifica para determilaar ganancias o
pérdidas realizadas por la baja del activo.

Un pasivo financiero es dado de baja cuando lagatilbn 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 paadeér si hay evidencia
objetiva de deterioro. Si existe tal tipo de ewitla, la pérdida por
deterioro se reconoce basada en el monto recupegstiinado.

(Continua)
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Fondo B Ley 7983 Pension Complementaria Dolares

(Administrado por BAC San José Pensiones OperatioRlanes de Pensiones

Complementarias, S.A.)

Notas a los Estados Financieros

Si en un periodo subsiguiente, el monto de la dargor deterioro se disminuye y

(f)

la disminucion se puede vincular objetivamente aewanto ocurrido
después de determinar la pérdida, ésta se reversafecto es reconocido
en el estado de resultados integral.

Determinacion del valor de los activos netos y exidimiento de los
fondos

Los activos netos del Fondo son determinados pdiféaencia entre los activos

totales y los pasivos totales. Entre los activaislés 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 nimero de cuotas de patidp. La variacion
entre el promedio de los valores cuotas de un noes relacion al
promedio de los valores cuota del mismo mes debafi&rior determina la
rentabilidad anual del fondo, de acuerdo con lapdwogia establecida
por la Superintendencia de Pensiones en la cir&ifaf-008.

Al 31 de marzo 2019, el rendimiento es -0,42% a(i88% anual en 2018).

(9)

Politica de distribucién de rendimientos

El Fondo distribuye los rendimientos diariamenteasés del cambio en el valor

(h)

del valor cuota, y los paga en el momento de liagith de las

participaciones a sus afiliados. Con la entradaigegncia de la valoracion
de las carteras a precio de mercado, cuando exjsi@mncias o perdidas
netas no realizadas, estas se distribuyen diart@mn@corporandose en la
variacion del valor de las cuotas de participacion.

Comisién por administracion

El Fondo debe cancelar a la Administradora Opeeadora comisién por la

administracion de los Fondos, calculada sobre ldbsdiario del Fondo.
Tal comision se reconoce sobre la base de devengade calcula
diariamente. Al 31 de marzo 2019 y 2018, el Fomelopaga a la
Operadora un 0,80% anual de comision sobre saltingdrado.

(Continua)
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Fondo B Ley 7983 Pension Complementaria Dolares

(Administrado por BAC San José Pensiones OperatioRlanes de Pensiones

Complementarias, S.A.)

Notas a los Estados Financieros

(1) Aportes recibidos por asignar

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

() Ingresos por intereses

Los ingresos por intereses son reconocidos entati@sle resultados integral
sobre la base de devengado dependiendo de la pi@patel tiempo
transcurrido, usando el rendimiento efectivo deilvac EIl ingreso por
interés incluye la amortizacién de la prima o esalento, costos de
transaccion o cualquier otra diferencia entre &niaicial de registro del
instrumento y su valor en la fecha de vencimiento.

(k) Gastos

Los gastos son reconocidos en el estado de ressltategral sobre la base de
devengado, excepto por los costos de transacciéarridos en la
adquisicién de una inversion, los cuales son idolslicomo parte del costo
de esa inversion. Los costos de transaccion iidosren la disposicion de
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, Omrarde Planes de Pensiones
Complementarias S.A y otras partes relacionaddstsélan como sigue:

Al 31 de marzo de
2019 2018

Saldos :
Activo:

Disponibilidades USt 1.399.429 581.353
Pasivo:

Comisiones por pag US$ 10.979 9.298
Transacciones :
Ingresos:

Por disponibilidades Usd 4.674 2.444
Gastos:

Comisiones por administracion (U 41.684 36.708

(Continua)
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(Administrado por BAC San José Pensiones OperatibRlanes de Pensiones Complementarias, S.A.)

-6-

Fondo B Ley 7983 Pension Complementaria Doélares

Notas a los Estados Financieros

Inversiones en instrumentos financieros

Al 31 de marzo 2019, las inversiones en inversi@memstrumentos financieros, incluyendo los irdesepor cobrar, se detallan como

sigue:
Criterio Emisor Instrumento Vencimientos en afios (valor en libros Valor en Libos Total
Entre Oy 1 Entrely5 Entre5y 10 | Mayora 10
Valores emitidos por el Banco Gobierno Bonos - 3.477.032 4865377  3.332.33f 11.674.747
Central y el Ministerio de Hacienda. Prod. por Cobrar 61.727 85.211 77.29 224,299
Ganancia (pérdida) por valoracion (164.288) (384.974) (609.67%) (1.158.987)
Sub-total - 3374471 4565614  2.799.954 10.740.039
Valores emitidos por el Sector | Banco de Costa Ric@Bonos 140.030 1080
Publico Financiero Prod. por Cobrar 262 262
Ganancia (pérdida) por valoracion (b7) - (57
Banco de Costa Ricgrondos inmobiliarios - 718.47p 718.476
Sociedad Fondos deGanancia (pérdida) por valoracion - (147.100) (147.1p1)
Sub-total 140.235 - 571.37b 711.610
Valores emitidos por el Sector  |Instituto CostarricenyBonos - 95.85) - 5.850
Publico no Financiero de Electricidad |Prod. por Cobrar 332 332
Ganancia (pérdida) por valoracion (8.785) (8.785
Sub-total 87.397 7.897

(Continua)
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Fondo B Ley 7983 Pension Complementaria Délares
(Administrado por BAC San José Pensiones OperatibRlanes de Pensiones Complementarias, S.A.)

Notas a los Estados Financieros

Criterio Emisor Instrumento Vencimientos en afios (valor en libros Valor en Libos Total
EntreOy 1 Entre 1y5 Entre5y 10 [ Mayora 10
Valores emitidos por el Sector Banco General |ClI 950.058 - - - 9B68
Privado Financiero Prod. por Cobrar 14.904 - - - 4.904
Ganancia (pérdida) por valoracion /6 - - - 76
Banco Promérica |Cl 1.250.687, - - - 1. 2687
Prod. por Cobrar 4,721 - - - 4,721
Ganancia (pérdida) por valoracion (1.297) - - - (1.197
Banco Davivienda |CDP 500.022 - - - 5082
Prod. por Cobrar 5.54p - - - 5.542
Ganancia (pérdida) por valoracion 471 - - - 471
Banco LAFISE |CI 974.983 - - - 9943
Prod. por Cobrar 43.968 - - - 3.468
Ganancia (pérdida) por valoracion 182 - 132
Scotiabank  [Bonos 399.432 543.01D 942.44p
Prod. por Cobrar 3.25p 2.97p 6.229
Ganancia (pérdida) por valoracion 903 (6.24]7) - (5.259)
FGSFI- Improsa |Fondos de inversion - - 62.52f 62.521
Sociedad Fondos df5anancia (pérdida) por valoracion - - (3.83) (3.831)
Mutual Alajuela  |CPH 550.198 - - - 550.198
Prod. por Cobrar 2.20D - - - 2.200
Ganancia (pérdida) por valoracion (1.810) - - - (1.810)
Sub-total 4.698.631 539.73 - 58.691L 5.297.0p1

(Continua)
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Fondo B Ley 7983 Pension Complementaria Délares
(Administrado por BAC San José Pensiones OperatioRlanes de Pensiones Complementarias, S.A.)

Notas a los Estados Financieros

Criterio Emisor Instrumento Vencimientos en afios (valor en libros Valor en Libos Total
Entre0y 1 Entre 1y 5 Entre5y 10 | Mayora 10

Valores emitidos por el Sector Vista Sociedad |Fondos Inmobiliarios - - - 222.22B 222.228

Privado no Financiero Fondos de Inversi6nGanancia (pérdida) por valoracion (12.228) (12.224)
Sub-total 210.00D 210.000

Valores emitidos por el Sector Vanguard Total |Fondos de inversion 494.73B 494,738
Internacional Internacional Stock|Ganancia (pérdida) por valoracion (36.42)) (36.421)

Total Stock Market [Fondos de inversion 634.048 634.043

ETF Ganancia (pérdida) por valoracion 49.731 49.73]

Goldman Sachs [Fondos de inversion 113,51 113511

Emerging Markets |Ganancia (pérdida) por valoracion 711 717

Amundi Funds - Bon|Fondos de inversion 387.41p 387.414

US Opportu  |Ganancia (pérdida) por valoracion 9.949 9.94¢

Total Return Bond |Fondos de inversion 387.30P 387.304

Fund Ganancia (pérdida) por valoracion 7.67 7.67(

Nomura Funds IrelarjFondos de inversion 249.73p 249,734

- Nomura Ganancia (pérdida) por valoracion 6.379 6.372

Emerging Markets |Fondos de inversion 106.271 106.271

Bond Fund  |Ganancia (pérdida) por valoracion 5.27b 5.275

JPM Global BalanceffFondos de inversion 226.06B 226.063

Fund Ganancia (pérdida) por valoracion 11.018 11.013
Sub-total - - - 2.653.338 2.653.348

Total Portafolio de Inversiones 4.838.866 3914411  4.653.011 6.293.4D3 19.699.49"

(Contin

ta)
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Notas a los Estados Financieros

Al 31 de marzo 2019, los limites de las inversiosesalores se detallan como

sigue:
Criterio de Limites de Inversion Rez:i""'::_t:rg::flé" Limites (a) P°Ir:::::ij:nde Disponible

Articulo 67. Limites generales
Valores emitidos por el Sector Piblico Local 67.a. 80% 53,57% 26,43%
Valores emitidos en el mercado extranjero 67.b. 25% 12,56% 12,44%
sl emadore e i it s el | 0h© | s | 4%
En cada administrador externo de inversiones 67.e. 10% 0,00% 10,0%
Articulo 68. Limites por tipo de instrumento
Instrumentos de deuda individual 68.a. (i) 10% (b) 20,00% -10,00%
En operaciones de reportos 68.a. (i) 5% 0,00% 5,00%
En préstamo de valores 68.a. (ii) 5% 0,00% 5,00%
En notas estructuradas con capital protegido 68.a. (i) 5% 0,00% 5,00%
Fondos y vehiculos de inversion financieros locales 68.b.(i) 5% 0,00% 5,00%
En titulos representativos de propiedad Nivel I 68.b.(i) 25% 12,56% 25,0%
En titulos representativos de propiedad Nivel 11 68.b.(ii) 10% 3,98% 6,0%
En titulos representativos de propiedad Nivel ITI 68.b.(iii) 5% 0,00% 5%
Otros Limites
Valqres emitidos por Sector Piblico difgrentes al Ministerio de Transitorio III 20% (a) 3,78% 16,22%
Hacienda y el Banco Central de Costa Rica

(a) - Reglamento de Gestidn de Activos - Transitorio III. Durante los primeros 24 meses contados a partir del 02-11-2018 no sobrepasar el 20%.
(b) - Reglamento de Gestion de Activos - Transitorio IV. Exceso regulatorio permitido durante 24 meses contados a partir del 02-11-2018.
(c) - Se reporta el dato del emisor més alto.

Al 31 de marzo 2019, el portafolio de inversionsgeonstituido por el valor de

mercado de las inversiones por un monto de US$I4.30 y los intereses
por cobrar por un monto de US$302.385, para uhdetd) S$19.699.495.

(Continua)



-10-

Fondo B Ley 7983 Pension Complementaria Délares
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Al 31 de marzo de 2018, las inversiones en instriasefinancieros, incluyendo los intereses por aglse detallan como sigue:

Notas a los Estados Financieros

Criterio Emisor Instrumento \Vencimientos en afios (valor en libros) Valor en bdjr
Entre0y1 Entre 1y 5 Entre 5y 1( Mayoralp  Total

Valores emitidos por el Banco Gobierno Bonos 795.706 4.956.466  1.756.556 2.953.523 10.462p
Central y el Ministerio de Prod. por Cobrar 12.819 98.034 39.841 71.90( 222.6(2
Hacienda. Ganancia (pérdida) por valoracion /3 (83.06p) (22.753) (81.154) (186.898)

Sub-total 808.594 4.971.487  1.773.649 2.944.269 10.497.954

Valores emitidos por el Sector | Banco de Costa RicgBonos 140.0044 - 140.004
Publico Financiero Prod. por Cobrar - 28" - 285
Ganancia (pérdida) por valoracion (1.172) - (1.172)

Banco de Costa Ricgrondos inmobiliarios - - 730.534 730.534
Sociedad Fondos dgGanancia (pérdida) por valoracion - - 66.035 66.035

Sub-total 139.11L7 - 796.569 935.684
Valores emitidos por el Sector  |Instituto CostarricengBonos - 95.966 - 95.966
Publico no Financiero de Electricidad |Prod. por Cobrar - - 361 361
Ganancia (pérdida) por valoracion - 92] 927

Sub-total 97.254 - 97.254

(Continua)
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Criterio Emisor Instrumento Vencimientos en afios (valor en libros) Valor en bgr
EntreO0y1 Entre1y5 Entre 5y 1( Mayor a 1p Total
Valores emitidos por el Sector Banco General |CI 500.010 200.05( - - 700.060
Privado Financiero Prod. por Cobrar 7.60p 1.884 - - 9.492
Ganancia (pérdida) por valoracion 2.372 (121 - - 2.2%1
Banco Davivienda |CDP 700.212 - - - 700.212
Prod. por Cobrar 7.841 - - - 7.841
Ganancia (pérdida) por valoracion (1.474) - - - (1.074)
Banco LAFISE |CI 974.993 - - - 974.993
Prod. por Cobrar 10.314 - - - 10.314
Ganancia (pérdida) por valoracion 1.061 - - - 1.061
Scotiabank Bonos 299.777 647.07§ - - 946.85p
Prod. por Cobrar 1.414 3.644 - - 5.062
Ganancia (pérdida) por valoracion 5113 (1.998) - - (1.48%)
Mutual Alajuela |Bonos 500.155 250.121 - - 750.27p
Prod. por Cobrar 1.691 94 - - 1.790
Ganancia (pérdida) por valoracion (1.106) (669) - - (1.774)
Sub-total 3.005.784 1.100.0p2 - 4.105.877
Valores emitidos por el Sector Vista Sociedad [Fondos Inmobiliarios - - - 138.82p 138.82(
Privado no Financiero Fondos de InversiéfiGanancia (pérdida) por valoracion - - - 59 55
Sub-total - - - 138.8[75 138.874

(Continua)
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Criterio Emisor Instrumento Vencimientos en afos (valor en libros) Valor en Libros
Entre0y1 Entrely5 Entre 5y 1( Mayor a 1D Total
Valores emitidos por el Sector Vanguard Total |Fondos de inversion - - - 459.57D 459.57(
Internacional Internacional Stock|Ganancia (pérdida) por valoracion (198) (198)
Total Stock Market|Fondos de inversion 664.868 664.863
ETF Ganancia (pérdida) por valoracion 874 874
Goldman Sachs |Fondos de inversion 225.500 225.50(
Emerging Markets |Ganancia (pérdida) por valoracion (2.069) (2.069)
Amundi Funds - BonfFondos de inversion 387.416 387.416
US Opportu Ganancia (pérdida) por valoracion (6.097) (6.097)
Total Return Bond [Fondos de inversion 387.309 387.304
Fund Ganancia (pérdida) por valoracion (5.67%2) (5.672)
Nomura Funds Irelar]Fondos de inversion 249.73p 249.73"
- Nomura Ganancia (pérdida) por valoracion (3.50%) (3.509)
Sub-total - - - 2.357.780  2.357.73(
Total Portafolio de Inversiones 3.814.383 6.210.647 .870.903 6.237.443 18.133.376

(Continua)
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Al 31 de marzo de 2018, los limites de las inverssoen valores se detallan
como sigue:

Porcentajede| Exceso o

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

Valores emitidos por el Banco Central de Costa Rica v
Ministerio de Hacienda: segln articulo 27 - a. del Reglamento] Hasta 56.50% (a) 56% 1%
de Inversiones - Superintendencia de Pensiones.

Valores emitidos por empresas del Sector Privado: segun
articulo 28 - e. del Reglamento de Inversiones - Hasta 70% 19% 51%
Superintendencia de Pensiones.
Valores emitidos por el resto del Sector Piblico Financiero:
segun articulo 27 - b. del Reglamento de Inversiones - Hasta 35% 6% 29%
Superintendencia de Pensiones.
Titulos individuales de deuda emitidos por las entidades
financieras supervisadas por la Superintendencia General de H 0
) o - asta 100% 0 0
Entidades Financieras, cuyo plazo de vencimiento sea menor (b) 13% 87%
de 361 dias, segin articulo 28 - a del Reglamento de
Inversiones - Superintendencia de Pensiones
En operaciones de recompra o reportos: segun articulo 28 - c.
del Reglamento de Inversiones - Superintendencia de Hasta 5% 0% 5%
Pensiones.
En titulos de participacion emitidos por fondos de inversion:
segun articulo 28 - b. del Reglamento de Inversiones - Hasta 10% 5% 5%
Superintendencia de Pensiones.

En acciones comunes o preferentes: segln articulo 28 - d. del

0, 0, 0,
Reglamento de Inversiones - Superintendencia de Pensiones. Hasta 10% 0% 10%

Valores denominados en US ddlares, emitidos por emisores
extranjeros: segun articulo 35 del Reglamento de Inversiones Hasta 50% 13% 37%
Superintendencia de Pensiones.

(a) - Reglamento de Inversiones - Transitorio IV. Cumplimiento del limite maximo estipulado en el literal a) del articulo 27

Al 31 de marzo de 2018, el portafolio de inverspesta constituido por el
valor de mercado de las inversiones por un montd3t&17.875.629 y
los intereses por cobrar por un monto de US$257 gdfa un total de
US$18.133.376.

(Continua)
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Notas a los Estados Financieros

Limites de inversion

Las directrices de inversion que tiene la Opergdama emitidas por el Comité de
Inversiones y por el Comité de Riesgos, quienes regponsables de
establecer las politicas de inversion que han de&aaplos fondos
administrados. Estas politicas, han sido emitaasoncordancia con los
limites de inversion establecidos en el reglameéetanversiones emitido
por la SUPEN y aprobadas por la Junta Directiviad@peradora.

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

(4) Custodia de valores

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

(5) Rentabilidad del Fondo

El calculo de la rentabilidad anual del Fondo sectéia de acuerdo con la
metodologia establecida por la SUPEN en la circBBrA-008. Este
rendimiento resulta de la relacion entre la vadiaan el valor promedio
de las cuotas del Fondo en el transcurso de cadaymekvalor de esas
cuotas del mismo mes del afio anterior.

(6) Comisiones por pagar

Al 31 de marzo 2019 y 2018, el porcentaje de cdamisiigente sobre saldo
administrado es de un 0,80% anual. A continuadgbnsaldo de
comisiones por pagar:

Al 31 de marzo de
2019 2018

Comision sobre saldo administrado por pagar US$ 10.979 9.29

(Continua)
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Notas a los Estados Financieros

(7) Cuentas de orden

Las cuentas de orden del Fondo presentan el vatomal de los titulos valores y
sus respectivos cupones; asi como el valor nondeadas unidades de
desarrollo y aportes pagados mediante cheque.

Al 31 de marzo de

2019 2018
Titulos en custodia uUs$ 17.824.500 15.029.46
Cupones en custodia 6.936.200 4.888.49
Tudes 3.137
Uss$ 24.763.837 19.917.95
(8) Instrumentos financieros y riesgos asociados

El Fondo esta expuesto diferentes riesgos en siofuieimiento, con el objetivo de
identificar y hacer una gestion adecuada de emsgas la Junta Directiva
de la Operadora aprobd el Apetito de Riesgos, @&l @ontiene el nivel y
los tipos de riesgos definidos para la gestior-dedo, 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 fueaprobado por la
Junta Directiva.

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

La Operadora cuenta con un Comité de Riesgos qrexise al menos una vez al
mes. El Comité propone el Apetito de Riesgos deldeoy las politicas y

(Continua)
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Notas a los Estados Financieros

procedimientos de administraciéon de riesgos a l#alDirectiva y le
informa periddicamente sobre su cumplimiento ydasviaciones a los
limites establecidos.

Adicionalmente, se cuenta con una Unidad de Gest&rRiesgos, la cual es
independiente de las areas operativas y repoalarta Directiva. Las
principales funciones de esta unidad son la ideation, medicion y
monitoreo de los riesgos del Fondo, ademas asek@amité de Riesgos
y a la Junta Directiva en la elaboracion 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 leegaidn de informes de
exposicion de riesgos a Junta Directiva, ComitRaesgos, Comité de
Inversiones y Alta Gerencia.

Riesgo crediticio

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

Para la administracion del riesgo crediticio, latduDirectiva, Comité de Riesgos
y el Comité de Inversiones, han participado en édemninacion de
politicas de inversién y riesgos, y en el analigaprobacion de los
emisores en los cuales el Fondo puede invertiresugsos. Para cada uno
de estos emisores se han definido limites maxineogndersion, a los
cuales la Unidad para la Administracion Integral Resgos les da
seguimiento diariamente y reporta su cumplimiento las sesiones
mensuales del Comité de Riesgo, el Comité de liorers y Junta
Directiva de la Operadora.

(Continua)
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Notas a los Estados Financieros

Adicionalmente, la Unidad de Administracién Intdgde Riesgos monitorea
diariamente los hechos relevantes que circula pei$uendencia General
de Valores, con el objetivo de identificar factodesriesgos que puedan
afectar la calificacion de riesgos del emisor,\okKimenes de emisiones
en circulacién o la capacidad del emisor para &rolas obligaciones
contraidas.

Riesgo de mercado

El riesgo de mercado se relaciona con la pérdidanp@l en el valor del
portafolio, por algin cambio en los factores degéeque inciden 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 Administracidon
Integral de Riesgos utilizando métodos de valorrieago, analisis de
sensibilidad, y mediciones de riesgo-rendimienta. dxposicién a este
riesgo es monitoreada mensualmente por el Comitéveéesiones, por el
Comité de Riesgos de la Operadora y por la Juntecidia.

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

Riesgo de tasa de interés

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

La gestidn del riesgo de tasa se realiza por namliestablecimiento de limites de
duracién modificada de la cartera de titulos valoee los cuales se les
aplica el analisis de sensibilidad con un supugsteariacion de un 1% en
las tasas de interés. Los limites fueron reconuosigor el Comité de
Riesgos y aprobados en el Comité de InversionegniaJDirectiva. A
continuacion se presenta el detalle:

(Continua)
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Al 31 de marzo de

2019 2018
Valor de mercado cartera total uUSss$ 19.397.110 176215.
Duracién modificada 2,72 2,81
Factor de sensibilidad de tasa 1,0% 1,0%
Impacto % en la cartera 2, 7% 2,8%
Impacto monetario en la cartera uUs$ 527.601 502.305

Adicionalmente, el riesgo de tasa de interés yiesgo de precio de los
instrumentos de renta variable, se miden utilizatalonetodologia de
valor en riesgo por simulacion histérica, con unzunte de tiempo de 21
dias, 521 observaciones y un nivel de confianz&®®8#&. A continuacion
se presenta el detalle:

Al 31 de marzo de

2019 2018
Valor de mercado cartera total US$ 19.397.110 17.875.629
Valor en riesgo USs$ 413.848 315.614
Valor en riesgo - % de la cartera 2,13% 1,77%

Como complemento a los analisis descritos, sezeealn andlisis de riesgos del
portafolio de inversiones utilizando simulaciénMente Carlo por medio
de la herramienta de Palisade @Risk. Este angksimite determinar el
impacto en el valor del Fondo ante variacionesosrfdctores de riesgos
(tasas, tipo de cambio, inflacion y precio), utiilo dos escenarios; uno
determinado a partir de informacién historica de Variables y otro
escenario creado a partir de las expectativas rigci@n de expertos en el
tema.

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

(Continua)
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Riesqgo de tipo de cambio

El Fondo mantiene todas sus inversiones en la mimor@eda 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 gué&ando no cuente con los
recursos requeridos para atender sus obligaciamescferas cuando éstas
sean exigibles. Se puede presentar un riesgo daldim ante la venta
anticipada de activos con descuentos inusualeshzarer frente a éstas
obligaciones.

Para tales efectos, se cuenta con una Politicaguédez definida por el Comité
de Riesgos y aprobada por la Junta Directiva. paiitica define limites
de reserva minima y reserva maxima de liquidez etafbjetivo 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 mediahtenalisis de entradas y
salidas netas del Fondo para un horizonte semamgleriodo de 5 afios y
un nivel de confianza del 99%. Para la cobertued iddicador se
consideran los instrumentos de inversion con atoade liquidez y con
vencimiento menor a 360 dias. A continuacion segir& el detalle:

Al 31 de marzo de
2019 2018

Instrumentos liquidos para cobertura 31,1% 26,0%

(Continua)
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Riesqgo operacional

Es el riesgo de pérdidas resultante de procesemo# inadecuados o fallidos,
gente y sistemas o de eventos externos.

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

Dicho proceso esta conformado por seis subproaestapas segun se indican:

. Identificacion, evaluacion de riesgos y monitorde riesgos
operativos.

. Definicién e implementacion de planes de mitigadie riesgos.

. Validacién y evaluacion de controles.

. Reporte de Incidentes de Riesgo.

. Gestidn de ambiente de control.

. Generacion de reportes.

Como resultado de este proceso, la Operadora cussriauna detallada
identificacion de los riesgos operativos a los ggé sujeta y se han
implementado medidas de control que mitigan esEsgos. Este es un
proceso orientado hacia el mejoramiento continuo.

(Continua)
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(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 finenms. Estas
estimaciones no reflejan ningun premio o descugnéopodria resultar de
ofrecer para la venta en un momento dado, algdrumento financiero.
Los instrumentos financieros estan registrados\aaku razonable.

Al 31 de marzo de 2019

Nivel 2 Nivel 3 Total
Inversiones disponibles para la venta US$ 18.557.044 840.066  19.397.110
Al 31 de marzo de 2018
Nivel 2 Nivel 3 Total
Inversiones disponibles para la venta US$ 16.940.185 935.444  17.875.629

La tabla anterior analiza los instrumentos finarmseal valor razonable, por
método de valuacion. Los distintos niveles se tedimido como sigue:

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

* Nivel 2: datos diferentes de los precios cotizaitaluidos 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 paec&o o pasivo.

(Continua)
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(10) Transicidon a Normas Internacionales de Informaéid@anciera (NIIF)

Mediante varios acuerdos el Consejo Nacional deeligidon del Sistema
Financiero (el Consejo), acordd adoptar parcialmentpartir del 1 de
enero de 2004 las Normas Internacionales de InftidmaFinanciera
(NIIF), promulgadas por la Junta de Normas Intaoredes de
Contabilidad. Para normar la adopcion, el Conerjdi6 los Términos de
la Normativa Contable Aplicable a las Entidades epupadas por la
SUGEF, SUGEVAL y SUPEN y a los Emisores no Finanagy el 17 de
diciembre de 2007 el Consejo aprob6é una reformagiat de la
“Normativa contable aplicable a las entidades sugadas por SUGEF,
SUGEVAL, SUPEN y SUGESE vy a los emisores no finarog”.

El 11 de mayo de 2010, mediante oficio C.N.S. 4030 Consejo Nacional de
Supervision del Sistema Financiero dispuso reforralarreglamento
denominado “Normativa contable aplicable a lasdaales supervisadas
por la SUGEF, SUGEVAL, SUPEN, SUGESE y a los engsono
financieros” (la Normativa), en el cual se han niefb las NIIF y sus
interpretaciones emitidas por el Consejo de Noringernacionales de
Informacion Financiera (IASB por sus siglas endsyicomo de aplicacion
para los entes supervisados de conformidad corteldss vigentes al
primero de enero de 2008; con la excepcion derédarientos especiales
indicados en el capitulo Il de la Normativa anteniente sefalada.

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 dbde de 2014, y
define las NIIF y sus interpretaciones, emitidas eolASB como de
aplicacién para los entes supervisados de confadnimbn los textos
vigentes al 1 de enero del 2011, con la excepc&rod tratamientos
especiales indicados en el capitulo Il de la Namraaganteriormente
sefalada.

Como parte de la Normativa, la emision de nueva NI interpretaciones
emitidas por el IASB, asi como cualquier modificecia 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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