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Informe de auditoria emitide por el contador pablico independiente

A la Junta Directiva de la Operadora de Planes de Pensiones Complementarias
del Banco Popular y de Desarrollo Comunal, S.A.
v a la Superintendencia de Pensiones

Opinidn

Hemos auditado los estados financieros de Operadora de Planes de Pensiones Complementanias
del Banco Popular v de Desarrollo Comunal, 5. A. (la Operadora), gque comprenden el balance
general al 3] de diciembre de 2019, los estados de resultados integrales, de cambios en el
patrimonio ¥ de los flujos de efectivo correspondientes al ejercicio terminado en dicha fecha,
asi como las notas explicativas de los estados financieros que incluyen un resumen de las
politicas contables significativas.

En nuestra opinion, los estados financieros adjuntos presentan razonablemente, en todos los
aspectos imponantes, la situacidn financiera de la Operadora al 31 de diciembre de 2019, asi
como sus resultados y flujos de efectivo correspondientes al ejercicio terminado en dicha fecha,
de conformidad con la normativa emitida por el Consejo Nacional de Supervision del Sistema
Financiero (CONASSIF) y la Superintendencia de Pensiones (SUPEN).

Fundamento de la opinidn

Hemaos llevado a cabo nuestra auditoria de conformidad con las Normas Internacionales de
Auditoria (N1A), Nucstras responsabilidades de acuerdo con dichas normas se describen mas
adelante en |a seccidn Responsabilidades del auditor en relacion con la auditoria de los estados
financieros de nuestro informe. Somos independientes de la Operadora de conformidad con el
Cindigo de Etica Profesional del Colegio de Contadores Plblicos de Costa Rica que es aplicable
a nuestra auditoria de los estados financieros, y hemos cumplido las demés responsabilidades
de ética de conformidad con esos requerimientos. Consideramos que la evidencia de auditoria
que hemos obtenido proporciona una base suficiente v adecuada para nuestra opinion.

Pirrafo de énfasis - Base de contabilidad

Llamamaos la atencion sobre la nota 2 de los estados financieros, que describe las bases de la
contabilidad. Los estados financieros estdn preparados en cumplimiento de lo requerido por el
Consejo Nacional de Supervisidn del Sistema Financiero (CONASSIF) y la Superintendencia
de Pensiones (SUPEN). Consecuentemente los estados financieros pueden no ser adecuados
para otros propositos.
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Cuestiones clave de anditoria

Las cuestiones clave de auditoria son aquellas cuestiones que, segin nuestro juicio profesional,
han sido de la mayor significatividad en nuestra auditoria de los estados financieros del periodo
actual. Estas cuestiones han sido tratadas en el contexto de nuestra suditoria de los estados
financieros en su conjunto y en la formacion de nuestra opimion sobre estos, v noO expresamos
una opinion por separado sobre esas cuestiones.

a) Cumplimiento de las disposiciones normativas
Asunto clave de auditoria Respuesta de auditoria

La Operadora debe mantener un cumplimiento | Entre otros procedimientos, aplicamos los
de las disposiciones normativas, como parte | siguientes:

de sus procedimientos de control intemo y
normativo, - Dbtuvimos  evidencia de auditoria  del
cumplimiento de las disposiciones legales
vy  reglamentarias  que, de forma
generalmente admitida, tienen un efecto
directo en la determinacion de cantidades
¢ informacion materiales a revelar en los
estados financieros.

- Aplicamos procedimientos de auditoria
en la identificacion de posibles casos de
incumplimiento de disposiciones legales
v reglamentarias que poedan tener un
efecto  material  sobre  los  esiados
linancienos.

- Indagamos y obtuvimos respuesta por
parte de la administracin y los
responsables del gobierno corporativo de
la Operadora sobre ¢l cumplimiento de
dichas disposiciones legales v
reglamentarias,

- Inspeccionamos  las  comunicaciones
escritas emitidas por el regulador, asi
gomo las respuestas por parte de la
Operadora ¥ su respectivo seguimiento,

- Revisamos asuntos relacionados con el
cumplimiento de la normativa aplicable,
mecanismos de control interno y analisis
de los sistemas automatizados.
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b) Portafolio de inversiones

Asunto clave de anditoria

El principal activo de la Operadora es ¢l
portafolio de inversiones, el cual representa
el B1% de los activos towales. Las
estimaciones del valor razonable de estas
inversiones son hechas a unma fecha
determinada basadas en  informacion de
mercado v de los instrumentos financieros, v
son realizadas por un proveedor de precios
autorizado. El valor razonable no refleja
primas o descuentos que puedan resultar de
la oferta para la venia de instrumentos
financieros en particular a una fecha dada,

Las valoraciones son la mejor estimacion
posible del mercado; por su naturaleza
involucran meertidumbres v elementos de
Juicio significativo. Cualquier cambio en las
suposiciones puede afectar la valoraciin.

Hespuesta de auditoria

Entre otros procedimientos, efectuamos un
proceso de confimmacion de saldos sobre el
total  del ponafolio de inversiones,
asimismo, realizamos recilculos de la
valoracion de mercado de las inversiones
utilizando  los valores obtenidos de un
proveedor de precios, asi como de la
amortizacion de las primas v descuentos,

Asimismo, se verificd la conciliacion de las
custodias de las inversiones en valores.

Analizamos ¢l proceso de admimstracion
integral de riesgos, no necesanamente para
opinar sobre el proceso en si, pero para
determinar el cumplimiento de la estrategia
de inversion v el manual de adminmistracion
mtegral de nesges v los procesos de

documentacion de decisiones.

En las notas 3, 10 y 20 se incluyen las
revelaciones de la Operadora sobre el
tratamicnio  contable y otros  aspectos
relacionados al portafolio de inversiones.

Responsabilidades de la administracion y de los responsables del gobierno corporativo de
la Operadora en relacion con los estados financieros

La administracion es responsable de la preparacion y presentacion fiel de los estados financieros
adjuntos de conformidad con la normativa emitida por el Consejo Nacional de Supervision del
Sistema Financiero y la Superintendencia de Pensiones, v del control intemo que la
admimstracion considere necesario para permitir la preparacion de estados financieros libres de
errores materiales, debido a fraude o error.

En la preparacidn de los estados financieros, la administracidn es responsable de la valoracidn
de la capacidad de la Operadora de continuar como entidad en funcionamiento, revelando,
segun comresponda, las cuestiones relacionadas y utilizando el principio contable de entidad en
funcionamiento excepto si los responsables del gobiemo corporative tienen intencion de
liquidar la Operadora o de cesar sus operaciones, o bien no exista otra alternativa realista,

Los encargados del gobiemo corporativo de la Operadora son responsables de la supervision
del proceso de informacion financiera.
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Responsabilidades del anditor en relacion con la auditoria de los estados financieros

Nuestros objetivos son obtener uns seguridad razonable de que los estados financieros en su
conjunto estin libres de errores materiales, debido a fraude o error, v emitir un informe de
auditoria que contiene nuestra opintén. Seguridad razonable es un alto grado de seguridad pero
no garantiza que una auditoria realizada de conformidad con las Normas Internacionales de
Auditoria siempre detecte un error material cuando existe, Los errores pueden deberse a fraude
o emor ¥ se consideran materiales 81, mdividualmente o de forma agregada, puede preverse
razonablemente que influyan en las decisiones econdmicas que los usuarios loman basindose
en los estados financieros.

Como parte de una auditoria de conformidad con las Normas Intemnacionales de Auditoria,
aplicamos nuestro juicio profesional v una actitud de escepticismo profesional durante toda la
auditoria, También:

# ldentificamos y valoramos los riesgos de error material en los estados financieros, debido a
fraude o error, disefiamos y aplicamos procedimientos de auditoria para responder a dichos
nesgos y obtenemos evidencia de anditoria suficiente y adecuada pam proporcionar una base
para nuestra opinion, El riesgo de no detectar un error matenal debido a fraude es mas
elevado que en el caso de una incorrecion material debida a error, ya que el fraude puede
implicar colusion, falsificacion, omisiones deliberadas, manifestaciones intencionadamente
erroneas o la elusion del control intemo.

s Ohblenemos conocimiento del control intemo relevante para la auditoria con el fin de diseflar
procedimientos de auditoria que sean adecuados en funcidn de las circunstancias y no con la
finalidad de expresar una opinidn sobre la eficacia del control interno de la Operadora.

s Eviluamos la adecuacidon de las politicas contables aplicadas v la razonabilidad de las
estimaciones contables v la correspondiente informacion revelada por la administracidn.

= Concluimos sobre lo adecuado de la utilizacion, por la administracion, del principio contable
de entidad en funcionamiento vy, basindonos en la evidencia de asuditoria obtenida,
concluimos sobre si existe o no una incertidumbre material relacionada con hechos o con
condiciones que pueden generar dudas sigmficativas sobre la capacidad de la Operadora pam
continuar como entidad en funcionamiento. 5i concluimos que existe una incertidumbre
material, se requiere que llamemos la atencidn en nuestro informe de auditoria sobre la
correspondiente informacion revelada en los estados financieros o, si dichas revelaciones no
son adecuadas, que expresemos una opinion modificada. Nuestras conclusiones se basan en
la evidencia de auditoria obtenida hasta la fecha de nuestro informe de auditoria. Sin
embargo, hechos o condiciones futuros pueden ser causa de que la Operadora deje de ser una
entidad en funcionamiento.

& Evaluamos la presentacion global, la estructura y el contenido de los estados financieros,
incluida la informacion revelada, y s1 los estados financieros representan las transacciones v
hechos subyacentes de un modo que logran la presentacion razonable,
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MNos comunicamos con los responsables del gobiemo corporativo de la Operadora en relacidn
con, entre otras cuestiones, el alcance y el momento de realizacion de la auditoria que
planificamos v los hallazgos significativos de la auditoria, asi como cualquier deficiencia
significativa del control inteme gque identificamos en el transcurso de la avditoria,

También proporcionamos a los responsables del gobiemo corporativo de la Operadora una
declaracion de que hemos cumplido con los requerimientos de ética aplicables en relacion con
la independencia y comunicado con ellos acerca de todas las relaciones v demis coestiones de
las que se puede esperar razonablemente que pueden afectar a nuestra independencia y, en su
caso, las correspondientes salvaguardas.

Entre las cuestiones que han sido objeto de comunicacion con los responsables del gobiemo
corporativo de la Operadora, determinamos las que han sido de la mayor significatividad en la
auditoria de los estados financieros del periodo actual y que son, en consecuencia, las cuestiones
clave de la auditoria. Describimos esas cuestiones en nuestro informe de avditoria salvo que las
disposiciones legales o reglamentarias prohiban revelar piblicamente la cuestidn o, en
circunstancias extremadamente poco frecuentes, determinemos que una cuestion no se deberia
comunicar en nuestro informe porque cabe razonablemente esperar que las consecuencias
adversas de hacerlo superarian los beneficios de interés pablico de la misma.

El socio del encargo de la auditoria que origina este informe de auditoria emitido por un auditor
independiente es Fabian Zamora Azofeifa,

San José, Costa Rica
4 de febrero de 2020
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Cuadlra A

(1 de 1)
Oipgmdom de Planes de Pensiones Complementanias
diel Banco Popular y de Desasrollo Comunal, 5.4
Babnmee Gieneral
Al 31 de diciembre de 2019
{con cifras comespandientes al 31 de diciembre de 2013)
{em cobones sin cémtimas)
Moty e e E ]
Active
Disponibilidades
Erml\'l.'l F '.rm-ﬂ:"] ‘1‘:‘".”}“{:‘“I
Cuentns corrientes en entidades financierns pdblicas del pais 1,341 503 243 3,158,593, 595
Tutal 100 % 21 1,455,243 3. 162,03 205
Inversiones en valores (disponibles para b venta)
Valores del Banco Central de Costa Rica 3757713000 7540520 1K
Valores del Secior Pablico no financiern Colones 12,564.557.110 3445306, 310
Vitlores en el Sector publics o fnancien Dolares 1,725 336 463 il
Walores de Entidades. Financieris del pais 2,300,571 806 2 A0 i ]
Valores en el Sector Piblico no Finangiero UDES BO3,.381,051 THE, 20,490
Valores de Ciras Entidades Financieras del Pais ] 2 (b 00 30
Primas y descoemins (BY 649 H2T) (286,771 633)
Plusvalia (minusvalia} oo realizoda por valuscidn I8 1,000 BRT 544 i 298 44 453)
Tuodnl 10.2 IL07E,TUT 147 15, TRE, 1 2.E31
Cuentas ¥ productos por cobrar, corfo placs
Comisiones por cobrar 1,577,730 682 1,268,356, 579
Cuenitas por cobrar diversas 1,330 404,007 1,213,206 330
Producios por cobrar 608, 772, K8 338,995,571
Total 103 1,526,000 493 2820 648470
Diras actives a corfo plazo
Litiles de oficin ¥ enseres 6,714,544 T 065,014
Chros gctivos a corio plaxo 10.5 30,145 930 27 466019
Propiedad, planta y equipo, efo b4 013,548 591 353,507,019
Tstul 340,713,725 JEH, 118,152
Activos intungibles
Progrumas informiticos, soffivee , nets 53,997 B44 63,992 092
Total 10.6 53,907 844 61,992 092
Hros sctivas i largo plage, nelo 10,7 200,771,405 12, 150, 549
Impuesin sobre la nenta diferido I8 46,308 936 Q6,604 538
Total seiive £ 17,406,500, 703 21,732,670, 227




Cumdrs A
o Vieme {2del)
Ohperndors de Planes de Pensiones Complamentaring
el Baneo Popular y de Disarrallo Conunal, 5.4
Balknnee General
Al 31 de dielembre de 2019
(i e1fras comespondientes al 31 de dicienshee de 1)
{en cobones sim cénlimos)
Motas e 018
Pasive
Documseniog v cuening por pagar, corto plaen 1.8 ¢ 429 762 978 G, 61, T34
Cuerias por pagar a entidades financieras [61,91 5 hEd 13,251,192
Impuesto sobne renta diferido s 344,575,199 7.041,202
Provisiones 1o IO R10. 714 [ 356 444 550
Retenciones de bey |13, THE6TS 107 420, 1 46
Impuesios sobre la renta 17 1.663,756,245 945,607,629
Particepacion de los afilisdos sobre utilidodes & destribuir LR E 358,164,753 111,733,218
Total pasivi b, TG, 775, 228 EA42T.650. 676
Patrimonio
Caphial souiul 4511 1,548, 570,868 | S9E 5T LG8
Aportes para incremento de capital 11 3047727 144 4 476,658 B6D
Capitnl minimo de fimcionamierio i1 TA4T 668,513 6,001, T37 503
Reserva logal I TI4,175 oo Fid, 1 TS
Unilidades acumulados I 3, 740,259,051 |, 508, TRA, 251
Utilidad del periodn 314 358,164,733 ZIILTI2 200
{ Mimusvalia) plusvalin no realizada por valoracion a mercado LB TOT A28 (91,1 1]
Total patrinimmio 20,699, 726,565 I 11,551
Totsl pasive v patrininmio i T A S00, 793 21,731 6T0ZILT
Fendos de penasin complementuna administrados 12 ¢ Itﬂlﬁlﬂi 199,915 2 407 580,071,343
Fondos de penssin complementaria administrados US dilares 2 £ J8,835.400,356 28,321,610,38]
Titulos de Unidades de Desarmollo en custodia {Tudes) 12 ¢ 2 AR EN G2 T ATI 448305
Valores en custndia, inversiones propias ] [ 2, 124,929 (120 19,516,258 684
Garontias de participacion y cumplimicnio 12 £ 6l 459935 109,544,186

Lis motas son parie integrante de los estados financieros.




Opersionn do Mlanes de Mensiones Complemeniarias
el Banco Popular v de Desarmalle Comamal, 5.4
Estmdlo de resubindos |mtegrales
Penodo de un afo lerminado al 31 de diciembre de 2009
{cxm ¢iFras comresponslionies al 31 di diciembne de 201453

Cugadrn B

en colones 5in céniimos)
Malas e IR

Ingresos aperacionales
Comisiones sohre rendimsesios £ 511 43% 547 2711 707,513
Convisiomes sobre saldos sdmmismndos 16,454, | 59 B57 T4, 212,959 220
Ingresos operscionnles diversoms IR 465 R16 54,1 99,303
Total ingreses 13 16,5995, 044, 130 14,450,043 034
Crastos del persanal 14 5,507,434.537 524,442 374
Crasios peveerales:

Comisiones del Sistemna Centmlomilo de

Hecandacion {Skene) 1467, 742,214 14089 33T

Chiros grsios pemernles ] 2805, 103 450 e
Tatal 10 FTR 280,251 0 RTE 41 208
Resuliadn eperacional brutn 0,816, TTH, TED 4,0 2,349,020
Ingresos finmncieros
Interises sohre inversiomes 1,727,107, TER 0, O T )
liigreses sobee saldos on cooes bancaras ], 1 36,67 17,536 419%
Crananeciss por becsuscion de cambsin, neio 314 69,435 540 4170
Megeciaciin de instrumentos finnnaienos 171,805, 360 i Ty e ]|
Todul L] pl ] B el 1,493,961, 337
Cinstos Mnancieros
Crasive Francicros por Obligeesones Financieras S3.877.955 0
Wegecinein de instnamenios financicios a52, T4H T 056
Perdida por fhectuaciones de camhica 49 576, 408 o
O pastos financiens 5,604,131 11,883,272
Tenl S0, 710442 I]Eﬂl
Resubiado Rnanciero bruts Ijll,!i!,ﬂil 1A 308 104
Ingress por recuperacion de Aviives v Disminugidn
ile Estimaciin ¥y Provisiones i UR4 GRS TR ]
Utilidad thed perisads antes del impaesio

shre ln rewia v particlpaciones BEFN LG, I96 6,098,747 /10
Impuesio schie ls nenia i) LAY T4 483 I, 700,157 635
Aporie Ley de Emerpencia Macional 17 251,972 444 NS, 75l
Farticipacion de los afifimios shre bas ullidades
v disaribule Li4 3 35H. 164,753 2,111,732.21%
Ulrilidlad Meta LASE, 64, 7X0 2010732 2E
Do resudtados integralbes nefo de impoesio
Ajust por valuncitn de inversiones disponibiles
pan by venta, neso impuesto sobre ln resia 916,812 199 (365 A2 N 06T
Hesulimides ntegrales del perindo 3 E?ﬁ#ﬁllﬂ 1,54 149

Las netas son parie miegane de los esindos fisancierns.
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Cuadro D
Operadora de Planes de Pensiones Complementarias
del Banco Popular v de Desarmollo Comunal, 5.4,
Estado de flujos de efective
Periodo de un afio terminado al 31 de diciembre de 2019
{eon cifras correspondientes al 31 de diciembre de 201R)
(en colones sin céntimos)
Notas 2019 1R

Actividades de operacidn
Utilidnd de gjercicio £ 3.358,164,733 2111, 732218
Ajusie de partidas gue no requieren efeclivo:

Depreciacidn de activos 0.4 (23,674,351} 129,368,294
Amorizacion de intangibles, soffwire [ 0.6 11, 26408] 40.816,138
Amortizacion otros notivos de largo placo 3 463,398 4,846,061
Efecto por valomcidn de inversiones 916,812,399 (265, 823,069)
Variaciém en activos y pasivos , (aumento) disminucitn:

Cuentas por cobrar {435,583, 786) (323,760,144)
Cros actives circulanies (2.683.911) 17,533,249
Documientos ¥ cuentas por pagar, caro plazo (107.734.273) 126,923,641
Provisionesy (926,633 H36) 314,038,170
Retenciones de |ey 6,369,529 (370,418}
Impuesto sobre s renta por pager TER, 148,619 811,932,206
Impuesto sobre ln renta difendo 392,919,599 (113,924,173}
Participacidm de los afiliados sobre utilidades por distribuir |,246,432 515 602,943 267
Efective neto provisto en actividades de operaciin 5,157 964,716 3,176,255,531
Actividades de inversion

Adiciones de mobiliario v equipo (B1.955, 146) (61671921}
Retiro de mobiliario y equipo 155,287,625 33.320,151
Adiciones activos intungilles (1,969,832} (35,602, 776)

Utiles de oficing ¥ enseres 450,210 13,741 848
Oiros actives de largo plazo (12,044 354) 0
Efectivo neto provisto (usado) en actividades de inversidn 59,768,603 (50,212,698)
Actividades Noancieras

Aumenito de inversiones disponibles para I venta (7,154,561 ,553) (B02.211,705)
Ajuste en pego de impuestos de periodos anterirores 119,737 842 4]
Efective neto (usado) en actividades financieras (7034, 823.671) (B02,311,705)
Yanocidn en efectivo disponibilidades en el periodo [ LEIT,050,352) 2,323, 731,128
Efective disponibilidades al inicio del periodo 3,162,593 505 839,262 467
Efectivo disponible al final del perfodoy 10.1,21 ¢ 1,345,903,243 3,162.993,505
Las nofas son parte integranie de los estodos financieros,

-
i AT G. Jiﬁi-nu V.,

Apditor Interno
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Operadora de Planes de Pensiones Complementarias
del Banco Popular y de Desarrollo Comunal, S.A.

Notas a los estados financieros

Al 31 de diciembre de 2019
(con cifras correspondientes al 31 de diciembre de 2018)
(en colones sin céntimos)

Nota 1 Informacion general

El Banco Popular y de Desarrollo Comunal administré hasta mayo de 2000 los planes de
pension por medio de su division Operadora de los Fondos de Pensiones
Complementarias, la cual fue constituida en 1993 y autorizada para operar en 1996. Como
resultado de la creacion de la Ley Reguladora del Mercado de Valores (LRMV) (Ley
No.7732) se establecio que toda operadora de planes de pension se debe constituir como
sociedad anonima, autorizandose a los bancos publicos a constituir estas sociedades. En
cumplimiento con esa Ley el Banco constituy6d la Operadora de Planes de Pensiones
Complementarias del Banco Popular y de Desarrollo Comunal, S.A. (Popular Pensiones,
la Operadora) como sociedad andénima, en octubre de 1999 e inicidé operaciones en el
2000.

Su operacion es regulada por la Ley No. 7253 del Régimen Privado de Pensiones
Complementarias y Reformas de la Ley Reguladora del Mercado de Valores y del Codigo
de Comercio, la Ley de Proteccion al Trabajador (LPT) No.7983 y por las normas y
disposiciones de la Superintendencia de Pensiones (SUPEN).

1.1. Las oficinas centrales estan domiciliadas en el edificio anexo del Club Unidn, San
José.

1.2. Pais de constitucion: Costa Rica

1.3. Su principal actividad es la administracion de planes de pensiones complementarias
y ofrecer servicios adicionales a los afiliados de los fondos.

1.4. La direccion electronica de Popular Pensiones es www.popularpensiones.fi.cr

De conformidad con los acuerdos de la Asamblea General de Accionistas, del 9 de
noviembre de 2010, la Operadora de Planes de Pensiones Complementarias del Banco
Popular y de Desarrollo Comunal, S.A. se fusion6 con IBP Pensiones Operadora de
Pensiones Complementarias, S.A., asumiendo la primera los activos, pasivos, patrimonio,
derechos y obligaciones de la segunda. Producto de la fusiéon IBP Pensiones desaparece
como persona juridica prevaleciendo por absorcién Popular Pensiones, la cual asumio la
administracion de los fondos de pensiones.


http://www.popularpensiones.fi.cr/
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Al 31 de diciembre Popular Pensiones administra los siguientes fondos:

— Régimen Voluntario de Pensiones Complementarias en Colones A.

— Régimen Voluntario de Pensiones Complementarias en Colones B.

— Régimen Voluntario de Pensiones Complementarias en Dolares A.

— Régimen Voluntario de Pensiones Complementarias en Dolares B.

— Fondo de Capitalizacion Laboral.

— Régimen Obligatorio de Pensiones Complementarias.

— Fondo de Jubilaciones del Personal del Instituto Costarricense de Turismo.
— Fondo de Jubilaciones y Pensiones de los Vendedores de Loteria.

— Fondo de Comisiones.

La Operadora es una subsidiaria en propiedad total del Banco Popular y de Desarrollo
Comunal (el Banco, Banco Popular).

Base de presentacion
Los estados financieros han sido preparados de conformidad con las disposiciones
emitidas por el Consejo Nacional de Supervision del Sistema Financiero (CONASSIF) y
la SUPEN, que es una base comprensiva de contabilidad diferente de las Normas
Internacionales de Informacion Financiera (NIC, NIIF), de las cuales se indica las
principales diferencias en la nota 25.
Principales politicas contables
3.1 Efectivo y equivalentes de efectivo
Las actividades de operacion en el estado de flujos de efectivo se presentan por el
método indirecto. Para este proposito se considera como efectivo y equivalentes de
efectivo el saldo del rubro de disponibilidades.
3.2 Instrumentos financieros
Instrumentos financieros no derivados

Clasificacion:

La normativa actual requiere registrar las inversiones en valores como disponibles
para la venta.

Las inversiones disponibles para la venta se valilan a precio de mercado utilizando
vectores de precios proporcionados por entidades especializadas en este tipo de
servicios (Nivel 1).
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Medicion:

El efecto de la valuacion a precio de mercado de las inversiones disponibles para la
venta se incluye en una cuenta patrimonial.

Los reportos tripartitos no se valtan a precio de mercado.

Las cuentas por cobrar y las cuentas por pagar se registran al costo amortizado, el cual
se aproxima o es igual a su valor de mercado.

La compra y venta de activos financieros por la via ordinaria se registran por el
método de la fecha de liquidacion, que es aquella en la que se entrega o recibe un
activo.

Reconocimiento:

Los instrumentos financieros son registrados inicialmente al costo, incluidos los costos
de transaccion. Para los activos financieros el costo es el valor justo de la contrapartida
entregada. Los costos de transaccion son los que se originan en la compra de las
inversiones.

Desreconocimiento:

Un activo financiero es dado de baja cuando no se tenga control de los derechos
contractuales que componen el activo. Esto ocurre cuando los derechos se aplican,
expiran o ceden a terceros.

Un pasivo financiero es dado de baja cuando la obligacion especificada en el contrato
ha sido pagada o cancelada, o haya expirado.

3.3 Amortizacion de primas y descuentos

Las primas y descuentos de las inversiones en valores se amortizan por el método de
interés efectivo.

3.4 Moneda

Los registros de contabilidad son llevados en colones costarricenses (¢), que es la
moneda de curso legal en la Republica de Costa Rica. Las transacciones en monedas
extranjeras son registradas al tipo de cambio vigente a la fecha de la transaccion.

Los saldos pendientes a la fecha de cierre son ajustados al tipo de cambio vigente a esa
fecha y la diferencia de cambio resultante es liquidada por resultados de operacion.
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3.5 Ingresos y gastos por intereses

Los intereses sobre las inversiones en valores se registran por el método de
acumulacion o devengado, con base en la tasa de interés pactada. Los ingresos y
gastos generados por primas y descuentos en las inversiones mantenidas al
vencimiento se amortizan por el método de interés efectivo.

3.6 Errores

La correccion de errores que se relacionan con periodos anteriores se ajusta conforme
a los saldos de utilidades acumuladas al inicio del periodo. El importe de las
correcciones que se determine que son del periodo corriente es incluido en la
determinacion del resultado del periodo. Los estados financieros de periodos
anteriores son ajustados para mantener comparabilidad.

3.7 Cuentas de orden

La Operadora registra en cuentas de orden el valor del activo neto de los fondos que
administra, los titulos de unidades de desarrollo (Tudes), valores en custodia sobre las
inversiones propias y las garantias de participacién y cumplimiento segliin la Ley de
Contratacion Administrativa (Ley No.7494).

3.8 Deterioro en el valor de los activos

Las NIIF requieren que se estime el importe recuperable de los activos cuando exista
indicacion de que puede haberse deteriorado su valor. Se requiere reconocer pérdida
por deterioro siempre que el importe en libros de los activos sea mayor que su importe
recuperable. Esta pérdida debe registrarse con cargo a resultados si los activos en
cuestion se contabilizan por su precio de adquisicion.

El importe recuperable se define como el mayor entre el precio de venta neto y su
valor de uso. Se calcularia trayendo a valor presente los flujos de efectivo que se
espera que surjan de la operacion continua de los activos a lo largo de la vida util.

3.9 Tratamiento contable del efecto del impuesto sobre la renta e impuesto diferido

El impuesto sobre la renta incluye el impuesto corriente y el diferido. El impuesto
sobre la renta diferido es reconocido en el estado de utilidades excepto que esté
asociado a alguna partida reconocida directamente en la seccidon patrimonial, en cuyo
caso se registra en el patrimonio.

El impuesto sobre la renta corriente es el impuesto a pagar sobre las utilidades
gravables calculado con base en la tasa de impuesto vigente a la fecha del balance
general y cualquier ajuste de impuesto sobre la renta por pagar relacionado con afios
anteriores.
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El impuesto sobre la renta diferido se establece utilizando el método pasivo que se
aplica a las diferencias temporales entre el valor en libros de activos y pasivos para
efectos financieros y los valores utilizados para propositos fiscales.

El impuesto sobre la renta diferido se mide a las tasas de impuesto que se esperan se
apliquen a las diferencias temporales cuando se reversan, con base en la legislacion
vigente o sustancialmente vigente en la fecha del reporte. Los activos y pasivos por
impuestos diferidos se compensan si existe un derecho reconocido legalmente para
compensar activos corrientes por impuestos con pasivos corrientes que se derivan del
impuesto sobre las ganancias correspondientes a la misma autoridad fiscal y que
recaen sobre la misma entidad fiscal, o bien en diferentes entidades fiscales que
pretenden liquidar los activos y pasivos fiscales corrientes por su importe neto, o
realizar los activos y pagar los pasivos simultdneamente.

Un activo por impuesto sobre la renta diferido se reconoce en la medida que es
probable que existan utilidades gravables disponibles en el futuro, contra las cuales las
diferencias temporales puedan ser utilizadas. Los activos por impuesto sobre la renta
diferido se revisan en la fecha de cada reporte y se reducen en la medida en que no
sera probable que el beneficio del impuesto se realizara.

Uso de estimaciones

La preparacion de los estados financieros, de acuerdo a la normativa vigente y con
NIIF, requiere registrar estimaciones y supuestos que afectan los importes de ciertos
activos y pasivos, asi como la divulgacion de activos y pasivos contingentes a la fecha
de los estados financieros, y los montos de los ingresos y gastos durante el periodo.
Los resultados reales podrian diferir de esas estimaciones.

Cambios en politicas contables

Los cambios en las politicas contables se reconocen retroactivamente a menos que los
importes de cualesquiera ajustes relacionados con periodos anteriores no puedan ser
determinados razonablemente. Los ajustes que corresponden al periodo corriente son
incluidos en la determinacion del resultado del periodo corriente, o tratados como
modificaciones a los saldos iniciales de las utilidades acumuladas al inicio del periodo,
cuando el ajuste se relacione con cambios en politicas contables de periodos
anteriores.

Comisiones por administracion

Los fondos administrados deben pagar a la Operadora una comision por
administracion calculada sobre el rendimiento antes de comisiones ordinarias, ajustado
por el efecto de la ganancia o pérdida no realizada por valuaciéon a mercado originada
por las inversiones en valores.
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Ademas, algunos fondos deben cancelar a la Operadora una comision sobre saldos
administrados que se reconoce sobre la base de devengado y se calcula diariamente.

Los porcentajes de comision vigentes se detallan como sigue:

2019 2018
Régimen voluntario de pensiones complementarias
en colones (D) 1.5% 1.5%
Régimen voluntario de pensiones complementarias
en US dolares 2) 10% 10%
Fondo de capitalizacion laboral 2% 2%
Régimen obligatorio de pensiones complementarias 0.50% 0.50%
Fondo de jubilaciones del personal del Instituto
Costarricense de Turismo 3) 8% 7.49%
Régimen voluntario de pensiones complementarias
en colones BA (D) 1.5% 1.5%
Régimen voluntario de pensiones complementarias
en dolares BO 2) 10% 10%
Fondo de Jubilaciones y Pensiones de los
Vendedores de Loteria 0.38% 0.38%

(1) Por la administracién de estos fondos la Operadora devenga comision de 1.5%
sobre saldos administrados, 10% sobre rendimientos para afiliados que estén bajo
el sistema de fideicomiso y se mantienen porcentajes sobre rendimientos para los
afiliados que tienen condiciones especiales bajo el esquema que mantenia IBP
Pensiones; esto segun lo dispuesto en el articulo 49, capitulo IV de la Ley de
Proteccion al Trabajador.

(2) Por la administracion de estos fondos la Operadora devenga comision de 10%
sobre rendimientos a partir del 1 de setiembre de 2012 de acuerdo con la
autorizacion SP 1090-2012 solicitada mediante el oficio PEN 1015-2012 para la
modificacion de la base de calculo de la estructura de comisiones.

(3) A partir del 19 de diciembre del 2019, seguin lo estipulado en el oficio SP-R-1932-
2019 se modifico el porcentaje de comision sobre rendimientos, pasando de un
7.49% a un 8%.

3.13 Propiedad, mobiliario y equipo

(1) Reconocimiento y medicioén

Los inmuebles, vehiculos, mobiliario y equipo se registran al costo, menos la
depreciacion acumulada y pérdida por deterioro correspondiente a cada categoria
de activo. El costo incluye los desembolsos atribuibles directamente a la
adquisicion del activo. El costo de activos construidos incluye materiales, asi
como cualquier otro costo directamente atribuible al hecho de colocar el activo en
condiciones de uso, y los costos de desmantelar y remover activos y acondicionar
el sitio en el cual el activo sera ubicado.
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La utilidad o pérdida en la disposicion de inmuebles, vehiculos, mobiliario y
equipo de oficina son determinadas comparando el precio de venta con el valor en
libros de los inmuebles, vehiculos, mobiliario y equipo y son reconocidas en el
estado de resultados.

(i1) Costos subsecuentes

Los costos de reemplazo de inmuebles, vehiculos, mobiliario y equipo de oficina
son reconocidos en el valor en libros si es probable que los beneficios econdomicos

futuros asociados fluyan a la Operadora y estos puedan ser medidos con
confiabilidad.

El valor en libros de bienes reemplazados se excluye de los estados financieros.
Los desembolsos por mantenimiento, reparaciones y mejoras se cargan a las
operaciones segun se incurren.

(ii1) Depreciacién y amortizacion

El costo historico de inmuebles, vehiculos, mobiliario y equipo de oficina se
deprecia por el método de linea recta para efectos financieros.

Los porcentajes de depreciacion utilizados se basan en la vida util estimada:

Afios
Mobiliario y equipo de oficina 10
Vehiculos 10
Equipo de comunicacion 10
Equipo de computo 5

3.14 Activos intangibles

Los activos intangibles se registran al costo y su amortizacion se calcula por el método
de linea recta sobre el periodo de su vigencia. El crédito mercantil que se origina en
una combinacion de negocio representa la diferencia entre el costo de adquisicion y el
valor de mercado de los activos netos adquiridos y se amortiza en 5 afios.

Otros activos intangibles comprenden los programas informaticos que se registran al
costo y se amortizan por el método de linea recta durante la vida util, estimada en
cinco afos.
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En oficio del 30 de setiembre de 2014 CNS-1128/05 CNS-1129/13, el Consejo
Nacional de Supervision del Sistema Financiero en los articulos 5 y 13 de las actas de
las sesiones 1128-2014 y 1129-2014, respectivamente, celebradas el 29 de setiembre
de 2014 resolvio aprobar en firme las siguientes modificaciones:

En lo referente al Plan de Cuentas para Entidades, Grupos y Conglomerados
Financieros, modificar el concepto de la cuenta analitica 242.13.M.08, Participacion
de Operadoras de Pensiones de capital publico, de la subcuenta 242.13,
Participaciones sobre la utilidad o excedentes por pagar, conforme con el siguiente
texto:

“242.13.M.08 Participacion de Operadoras de Pensiones de capital publico.

En esta cuenta analitica se registra el importe de las utilidades que le corresponde
distribuir a las Operadoras de Pensiones de capital publico, segun lo establecido en el
articulo 49 de la Ley de Proteccion al Trabajador, Ley 7983 y la normativa dictada
sobre el particular por el Consejo Nacional de Supervision del Sistema Financiero y
por el Superintendente de Pensiones.

El registro de la participacion de los afiliados en el 50% de las utilidades de la
Operadora de Pensiones se realiza mensualmente en funcion de las utilidades que se
van generando cada mes. Al final del afio este importe debe ajustarse con base en las
utilidades anuales que finalmente se reflejen en los estados financieros auditados de
las Operadoras de Pensiones de capital publico.”

Al 31 de diciembre de 2019 y 2018 el saldo de la cuenta es de ¢3,358,164,733 y
¢2,111,732,218, respectivamente.

La NIC 1, en su parrafo 35, establece que, las pérdidas o ganancias que procedan de
un grupo de transacciones similares se presentaran compensando los importes
correspondientes, como sucede por ejemplo en el caso de las diferencias de cambio en
moneda extranjera, o bien en el caso de pérdidas o ganancias derivadas de
instrumentos financieros mantenidos para negociar; sin embargo, se presentaran tales
pérdidas o ganancias de forma separada si poseen materialidad. Para mayor revelacion
y transparencia, se propone que las entidades revelen las ganancias y pérdidas por
diferencias de cambio de forma separada en el estado de resultados; ademas, ello es
relevante para el calculo de las aportaciones que las entidades reguladas deben realizar
al presupuesto de todas las superintendencias, computo que se efecttia de acuerdo con
la proporcion de los ingresos brutos de los entes regulados.

Beneficios de empleados

(i) Beneficios de despido o terminacion.

La legislacion costarricense requiere el pago de auxilio de cesantia al personal
despedido sin causa justa, por muerte o pension equivalente a 20 dias de sueldo
por cada afio de servicio continuo con un limite de ocho afios.
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(ii) Aguinaldo

La legislacion costarricense requiere el pago de un doceavo del salario anual. Se
le cancela al empleado independientemente si es despedido o no. La Operadora
registra mensualmente una provision para cubrir desembolsos futuros por este
concepto.

(iii) Vacaciones

La legislacion costarricense establece que por cada 50 semanas laboradas los
trabajadores tienen derecho a dos semanas de vacaciones. La Operadora tiene la
politica de acumular el equivalente a 4.16% del total de los salarios mensuales
para ese fin.

Combinacion de negocios

La NIIF 3 establece que una combinaciéon de negocios es la union de entidades o
negocios separados, en una Unica entidad que emite informacion financiera. Como
resultado de la combinacidén de negocios, la entidad adquiriente obtiene el control de
una o mas entidades distintas.

Popular Pensiones valora el costo de una combinacion de negocios como la suma de
los valores razonables en la fecha de intercambio de los activos recibidos y pasivos
incurridos o asumidos mas cualquier costo directamente atribuible a la combinacién de
negocios.

La contabilizacion de la combinacion de negocios se registra aplicando el método de
adquisicion, mediante el cual se establece que tanto los activos adquiridos como los
pasivos incurridos o asumidos por la entidad adquiriente, a cambio del control de la
entidad adquirida, se valoran por su valor razonable en la fecha de intercambio,
engranando las cifras de los estados financieros de la entidad o entidades adquiridas en
los estados financieros de la entidad adquiriente, segliin el catdlogo contable definido
para entidades financieras.

La fecha de adquisicion es aquella en que la entidad adquiriente obtiene el control
efectivo sobre la entidad adquirida. Cuando esto se consigna mediante una unica
transaccion de intercambio, la fecha de intercambio coincide con la fecha de
adquisicion.

Custodia de titulos valores

Los titulos valores de las inversiones propias de la Operadora se encuentran
depositados en entidades de custodia autorizadas (BP Custodio) segun la normativa
vigente, en cuentas de custodia independientes a su nombre donde se depositan
oportunamente los valores que respaldan las inversiones y prepara conciliaciones de
los instrumentos financieros custodiados respecto de los registros contables.
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3.18 Reserva legal
De acuerdo con las regulaciones vigentes, las compatfiias costarricenses deben destinar
5% de la utilidad neta de cada afio para la formaciéon de una reserva hasta alcanzar
20% del capital social.
3.19 Capital acciones
Acciones comunes
Las acciones comunes de capital son clasificadas en la seccion patrimonial. Los costos
incrementales directamente atribuibles a la emision de acciones comunes son
reconocidos como una deduccion del patrimonio.
Dividendos
Los dividendos sobre acciones clasificadas en el patrimonio se reconocen como pasivo
sobre la base de acumulado, si la decision de pago ha sido autorizada o aprobada por
los accionistas y comunicada antes de la fecha del balance general.
3.20 Periodo econémico
El periodo economico inicia el 1 de enero y finaliza el 31 de diciembre del mismo afio.
Nota 4 Capital minimo de constitucion y de funcionamiento
Capital minimo de constitucion
Al 31 de diciembre de 2019 y 2018 el capital social de Popular Pensiones es
¢1,998,570,868, representado por 1,998,570,868 acciones comunes y nominativas de
¢1.00 cada una, suscritas y pagadas por el Banco Popular.
Capital minimo de funcionamiento
De conformidad con el articulo 37 de la Ley 7983 (LPT) la Operadora debe disponer de un
Capital Minimo de Funcionamiento (CMF) equivalente a un porcentaje de los fondos
administrados.
De conformidad con la normativa, el calculo del capital minimo de funcionamiento en el
2019 y 2018 es 0.25% del valor total del activo neto administrado por la entidad

autorizada.

El detalle de la suficiencia del capital minimo de funcionamiento de la Operadora al 31 de
diciembre es el siguiente:
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2019 2018
Capital minimo de funcionamiento requerido ¢ 7,447,669,313 6,018,737,595
Capital minimo de funcionamiento registrado 7,447,669,313 6,018,737,595
Exceso de capital ¢ 0 0

Nota 5 Operaciones con partes relacionadas

A continuacidn, se presenta el detalle de los saldos y transacciones significativas con
partes relacionadas:

2019 2018
Saldos
Activo
Efectivo en cuenta corriente:

Banco Popular ¢ 210,973,702 182,555,455
Cuentas por cobrar:

Fondos de pension administrados 1,577,739,688 1,268,356,579
Total activo 1,788,713,390 1,450,912,034
Pasivo
Otras cuentas por pagar:

Banco Popular (1) 161,915,684 33,251,192
Total pasivo 161,915,684 33,251,192
Transacciones
Ingresos
Comisiones:

Fondos de pensién administrados 16,976,593,204 14,436,793,541

Cuentas corrientes y cuentas de ahorros en

el Banco Popular 6,231,216 12,550,916
Total ingresos 16,982,824,420 14,449,344,457
Gastos

Gastos de administracion, Banco Popular 455,084,716 356,287,930

(1) La cuenta por pagar a empresas relacionadas esta conformada por todos los servicios
prestados del Banco Popular a la Operadora para el afio 2019 el aumento que se da se
debe a que la Operadora procedid con la apertura de la cuenta por pagar por servicios
de Licencias.

Al 31 de diciembre de 2019 y 2018 las entidades que componen el conglomerado
financiero vinculados a la Operadora son Banco Popular y de Desarrollo Comunal,
Popular Valores Puesto de Bolsa, S.A. (el Puesto), Popular Sociedad de Fondos de
Inversion, S.A. (la Sociedad) y Popular Agencia de Seguros S.A. (la Agencia).
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La Operadora a través del proceso de tesoreria y gestion del portafolio, realiza
transacciones de adquisicion y venta de titulos valores. Estas transacciones se realizan
utilizando las reglamentaciones de la Bolsa Nacional de Valores, S.A. (BNV) para este
tipo de operaciones, tal y como esté estipulado en la normativa vigente.

Las transacciones que se realizan generan utilidades o pérdidas entre los participantes del
mercado de valores que incluyen a la Operadora, los fondos administrados y las entidades
que componen el conglomerado financiero.

Los beneficios a corto plazo pagados por la Operadora al personal al 31 de diciembre de
2019 y 2018 son ¢439,271,804 y ¢550,123,708, respectivamente. El personal estd
compuesto por el Gerente General, el Auditor Interno y los Directores de departamentos.

Fianzas, avales, garantias y otras contingencias

Al 31 de diciembre de 2019 la Operadora no tiene fianzas, avales, garantias ni otras
contingencias y compromisos irrevocables que pudieran afectar su liquidez y solvencia ni la
posibilidad de pérdidas potenciales, excepto las revelaciones indicadas en las notas 22, 23 y
24,

Activos sujetos a restricciones

De acuerdo con lo establecido en el articulo 37 de la LPT, la Operadora debe tener un
capital minimo de funcionamiento equivalente a un porcentaje de los fondos administrados
(segun se detalla en nota 4 de este informe). Al 31 de diciembre de 2019 y 2018 el capital
minimo de funcionamiento asciende a ¢7,447,669,313 y ¢6,018,737,595, respectivamente.
La Operadora mantiene inversiones que se encuentran restringidas por esos montos y no
pueden convertirse en efectivo, ya que estan condicionadas a la existencia de la cuenta
patrimonial.

Gastos a raiz de la promulgacion de la Ley de Proteccion al Trabajador (LPT)

Los gastos generados a raiz de la promulgacion de la LPT y su amortizacion fueron
clasificados y registrados de conformidad con las disposiciones emitidas por la SUPEN en
los oficios SP-108, SP-156 y SP-1163. La amortizacion de estos gastos finalizo en el
periodo 2005. En los periodos terminados el 31 de diciembre de 2019 y 2018 no hubo
partidas registradas por estos conceptos.

Monedas extranjeras

Los tipos de cambio empleados al 31 de diciembre de 2019 y 2018 para la conversion de
activos y pasivos en monedas extranjeras corresponden a los de compra y venta de ddlares
americanos proporcionados por el Banco Central de Costa Rica (BCCR) de ¢570,09 y
¢576.49; ¢604.39 y ¢611.75 por cada US$1.00, respectivamente.
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Nota 10 Composicion de los rubros de los estados financieros
10.1 Disponibilidades

Al 31 de diciembre estas cuentas se componen de:

Efectivo en caja y boveda ¢
Cuentas corrientes y depositos a la vista

¢

2019 2018
4,000,000 4,000,000
1,341,903,243  3,158,993,595
1,345,903,243  3,162,993,595

10.2 Inversiones en valores (disponibles para la venta)

El detalle de las inversiones en valores (disponibles para la venta) al 31 de diciembre

es el siguiente:

Valores emitidos del Banco Central de Costa Rica ¢
Valores Sector Publico no financiero Colones

Valores Sector Publico no financiero Dolares

Valores Sector Publico no Financieros UDES

Valores de Entidades Financieras del pais

En Valores de otras Entidades Financieras del pais
Primas y descuentos

Plusvalias (minusvalia) no realizadas por valuacion

a mercado (1)

2019
3,757,713,000

12,564,557,110

1,723,336,463
803,381,051

2,300,571,806

0
(87,649,827)

1,010,887,544

2018

7,540,920,000
3,443,506,510
0

788,206,490
2,000,498,611
2,000,499,306
(286,773,633)

(298,844,453)

Total Inversiones en valores ¢ 22,072,797,147

15,188,012,831

(1) Ver nota 18.



Composicion del portafolio de inversiones y limites de inversion

Al 31 de diciembre de 2019 la composicion del portafolio de inversiones, se detalla asi:

A) Portafolio 2019

24-

Emisor Instrumento Entre 0 y 1 afio Entre 1y 5 afios Entre 5y 10 afios Mayor a 10 aiios Valor en libros
BCCR bem 466,741,053 3,247,516,020 0 0 3,714,257,073
G tp 0 8,805,245,872 1,331,615,823 0 10,136,861,695

tp$ 0 1,966,810,500 0 0 1,966,810,500
tpras 0 1,055,776,020 2,091,598,250 0 3,147,374,270
tudes 0 780,173,556 0 0 780,173,556
MUCAP cph 2,327,320,053 0 0 0 2,327,320,053
Total general 2,794,061,106 15,855,521,968 3,423,214,073 0 22,072,797,147
Al 31 de diciembre de 2018 la composicion del portafolio de inversiones se detalla asi:
B) Portafolio 2018

Emisor Instrumento Entre 0y 1 afio Entre 1y 5 afios Entre 5y 10 afios Mayor a 10 afios Valor en libros
BCCR bem ¢ 3,034,861,672 3,981,659,920 0 0 7,016,521,592
BCR CDP 2,002,813,980 0 0 0 2,002,813,980
G tp 0 0 195,347,690 0 195,347,690

tpras 0 1,056,664,278 2,091,599,312 0 3,148,263,590
tudes 0 819,676,509 0 0 819,676,509
MADAP cph 2,005,389,470 0 0 0 2,005,389,470
Total inversiones ¢ 7,043,065,122 5,858,000,707 2,286,947,002 0 15,188,012,831
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Comentario analitico 2019
Comentario sobre los acontecimientos econémicos

En el 2019, los mercados internacionales experimentaron una tendencia al alza, con
episodios de volatilidad provocados tanto por aspectos econdmicos como geopoliticos.
Después de las fuertes caidas sufridas a finales del 2018, los primeros cuatro meses del 2019
trajeron un fuerte repunte, debido a que los bancos centrales sefialaron que, en lugar de
aumentar las tasas de interés, proporcionarian estimulos adicionales para tratar de mantener
intacta la expansion econdmica. Los siguientes 2 trimestres de afo, estuvieron marcados por
constante volatilidad propiciada por la incertidumbre alrededor de las negociaciones
comerciales entre EE. UU. y China, y el continuo deterioro de los indicadores
macroeconomicos. Sin embargo, varios factores impulsaron fuertemente la renta variable y
el rendimiento de los bonos en el ultimo trimestre. A nivel econdmico, las encuestas de
empresas manufactureras de EE. UU. y la eurozona repuntaron ligeramente desde niveles
minimos reportados en septiembre, mientras que las encuestas del sector servicios también
presentaron una mejoria. Lo anterior sumado a la resistencia del mercado laboral, restaur6 la
confianza del mercado de que una recesion no es inminente. En el ambito politico, se redujo
el riesgo de la guerra comercial entre Estados Unidos y China, al alcanzarse la primera fase
del acuerdo comercial, mientras que en el Reino Unido, la victoria del Partido Conservador
definio el inicio del proceso del Brexit para el 31 de enero de 2020, reduciendo también la
incertidumbre a este respecto.

A nivel local, durante la mayor parte del 2019 el crecimiento de la economia se desacelero,
mientras que, en el tema fiscal, se empezaron a notar los primeros efectos de la entrada en
vigor de la “Ley de Fortalecimiento de las Finanzas Publicas” (aprobada a finales del 2018),
principalmente, a partir del mes de julio cuando se empieza a hacer efectivo el cobro del
impuesto sobre el valor agregado (IVA). Otro evento importante en el tema fiscal fue la
colocacion de la emision de Eurobonos por un monto de US$1.500 millones hacia finales de
afilo. Ambos factores generan nuevos recursos al Ministerio de Hacienda para hacer frente a
sus obligaciones, lo cual mejord la perspectiva de riesgo de crédito del emisor Gobierno vy,
en general, signific6 una importante mejora en la percepcion de riesgo que tenia el mercado,
facilitando la captacion de fondos también en el mercado local.

En cuanto a la actividad econdmica, es importante agregar que, segin la informacion del
Banco Central, la tendencia ciclo del Indice Mensual de Actividad Econdémica (IMAE)
registrd para noviembre de 2019 una tasa de crecimiento interanual del 2.90%, registro
bastante superior al 1.93% visto en el mismo mes de 2018. Este aumento se da luego de una
prolongada desaceleracion la cual toca su punto minimo durante los meses de abril a junio
del afio 2019, periodo en el cual el IMAE alcanzo un 1.3% de crecimiento interanual.
Especificamente en el 2019, la actividad econdémica se vio afectada en el primer semestre
por el deterioro en la confianza de los consumidores debido principalmente a la
incertidumbre que generaban los temas fiscales, no obstante, una vez aprobado el plan fiscal
y la aprobacion legislativa de la colocacion de los Eurobonos el mercado progresivamente
va retomando su confianza y esto se ve reflejado en el crecimiento mostrado por el IMAE.
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El tipo de cambio tuvo una clara tendencia a la baja durante la mayor parte del afio.
Tomando como referencia el tipo de cambio de compra del BCCR este macro precio alcanza
su punto mas bajo en ¢558.90 hacia finales de noviembre. Finalmente, termina el afio en
¢570.09, exactamente ¢34.30 mas bajo que 12 meses atras. Las reservas internacionales
cerraron el afio en US$8,912.30 millones, registro que presenta un importante aumento de
US$1,417.30 millones lo cual representa un crecimiento de 18.91% con respecto al afio
anterior.

La inflacion, medida a través del Indice de Precios al Consumidor (IPC), presentd una
disminucion de 0.12% en diciembre, de tal forma que la variacion anual alcanzo 1.52%
durante el afio, el indicador interanual se mantuvo cerca del rango inferior de la meta
establecida por el Banco Central (3% +/-1%).

Con relacion a las tasas de interés, es importante destacar la reduccion de mas de 250 puntos
base que realiz6 el Banco Central sobre la Tasa de Politica Monetaria (TPM), este indicador
inici6 el afio en un nivel de 5.25% y, después de siete reducciones aprobadas por la Junta
Directiva del Central, cerro el periodo en 2.75%. La inflacidon bajo control y la reduccion de
tasas de interés en economias tanto avanzadas como emergentes han abierto espacio para
que la directiva de la entidad recortara la TPM. Este es uno de los mecanismos a los que
recurre el Banco Central con el fin de reactivar el crédito y de esta manera dinamizar el
sector productivo y de consumo interno.

Aspectos que determinaron el comportamiento del portafolio

Las inversiones en valores se registran a su valor de mercado. Las ganancias o pérdidas,
producto de la valoracion se registran en la cuenta patrimonial; cuando la inversion se
vende, la ganancia o pérdida realizada se registra en el estado de resultados. Las ganancias o
pérdidas no realizadas se utilizan, junto con el rendimiento neto del periodo para el calculo
del valor cuota. Cabe adicionar que estas ganancias se realizan solo si se venden los
instrumentos, lo cual ejecuta la ganancia.

Durante el periodo terminado al 31 de diciembre de 2019, el Fondo cumplid
satisfactoriamente con la metodologia de calculo de la valoracién a precios de mercado de
los portafolios de inversion y su correspondiente registro contable.

En el 2019, como resultado de la reduccion de la incertidumbre alrededor de la situacion del
emisor Gobierno (su déficit fiscal y posibilidades para financiarlo) se materializo la
expectativa de baja en tasas de interés, lo cual a su vez ha llevado a un significativo aumento
en el aporte al rendimiento ofrecido a los fondos administrados. Mas especificamente este
significativo aumento ha venido principalmente de los bonos tasa fija impulsado por el
aumento de precio en el valor de estos activos, derivado de las reducciones progresivas de
tasas de interés en el mercado local. Importante agregar que este aumento se presentd tanto
en los bonos en colones como en los bonos en dolares y se acentud como suele ocurrir en
estos escenarios macroeconomicos, en los instrumentos con mayores plazos al vencimiento.
Es por este motivo en conjunto con la mejora en la perspectiva de riesgo de crédito que se
gestiond el aumento de la duracion del portafolio con el objetivo de poder realizar
inversiones a tasas mayores y ajustar el portafolio a esta realidad, beneficiando asi la
rentabilidad de los afiliados. En lo referente al sector publico, la tendencia fue aumentar
moderadamente la ponderacion acorde con la mejora en la expectativa del emisor. Cabe
resaltar que el fondo posee una importante participacion en el sector internacional, la cual es
liquida y puede ser transada en mercados mas profundos que el costarricense.
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Comentario analitico 2018
Comentario sobre los acontecimientos economicos

El mercado internacional, luego de un mercado alcista y sin muchos sobresaltos en el 2017,
el regreso de la volatilidad hizo del 2018 un afio complicado para los inversionistas. La
economia continud creciendo, pero a un ritmo menor, lo que afectdé los retornos de
inversion. Tanto en paises desarrollados como en emergentes se produjeron eventos que
afectaron los mercados. La Reserva Federal de Estados Unidos siguié con el endurecimiento
gradual de la politica monetaria, América Latina presencid varios procesos electorales, un
nuevo gobierno populista en Italia revivio los miedos de la Eurozona y un convulso Medio
Oriente produjo la variacion de los precios del petroleo. Sin embargo, el topico que movio
mas los mercados internacionales durante el afio fue el aumento de las tensiones comerciales
entre Estados Unidos y China. El petréleo WTI llego6 a niveles de mas de US$76 el barril a
principios de octubre y posteriormente tuvo una tendencia a la baja para cerrar el afio en
cerca de US$45 el barril.

A nivel local, en el 2018 el crecimiento se desacelerd, mientras que el tema fiscal domin6 la
discusién econdmica. Seglin la informacion del BCCR, la tendencia ciclo del Indice
Mensual de Actividad Economica (IMAE) registro6 para noviembre de 2018 una tasa de
crecimiento interanual del 1.93%, por debajo del 3.07% registrado en el mismo mes de
2017. El dato es el mas bajo desde diciembre de 2013. El indicador ha disminuido
progresivamente debido a la desaceleracion global de la economia costarricense en la
mayoria de sectores. Especificamente en el 2018, la actividad econdmica se vio afectada por
el deterioro en la confianza de los consumidores, la huelga nacional en oposicion a la
reforma fiscal y los problemas en los flujos de comercio con Centroamérica dada la
situacion sociopolitica de Nicaragua. Se estima que el PIB real tuvo un crecimiento anual de
2.7%, por debajo de la proyeccion de 3.2% planteada en la Revision del Programa
Macroeconémico del Banco Central en julio. Durante el ano, la tasa de desempleo se
mantuvo estancada en niveles cercanos al 10%.

Respecto al tema fiscal, luego de dos intentos fallidos de reforma durante las
administraciones de Chinchilla y Solis, finalmente el Plan para el Fortalecimiento de las
Finanzas Publicas se aprobd en segundo debate el 3 de diciembre, convirtiéndose en ley un
dia después. El proyecto supero las consultas planteadas ante la Sala Constitucional, la cual
en noviembre anuncié que no encontrd vicios de procedimiento ni de forma en el proyecto.
Los magistrados determinaron que el proyecto no afectaba el funcionamiento del Poder
Judicial, por lo que solo se necesitaba una mayoria simple de 29 votos para su aprobacion.
Finalmente se aprobd con 34 votos.

La nueva ley constituye un respiro para el gobierno. La mejora en las perspectivas le
permitié cumplir con obligaciones del 2018, incluyendo el pago de las Letras del Tesoro al
Banco Central por un monto de ¢498.000 millones, mecanismo al que recurrio el Ministerio
de Hacienda en setiembre ante las dificultades para financiarse y que no se utilizaba desde
1994. Sin embargo, aunque la reforma fiscal constituye un paso importante en la
consolidacion de las finanzas publicas, se necesitan otros cambios estructurales para la
sostenibilidad de la deuda publica. Esto fue reafirmado por Moody’s Investors Service,
Standard & Poor’s y Fitch, quienes rebajaron la calificacion crediticia del pais a pesar de la
aprobacion de la ley. Al cierre del afio, el déficit financiero del Gobierno Central cerr6 en
6% del PIB, por debajo de la estimacion del 7.2%. Sin embargo, la deuda del Gobierno
Central paso de 49.2% del PIB a finales del 2017 a 53.7% al cierre del 2018.
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El tipo de cambio se mantuvo relativamente estable hasta mediados de agosto. A partir de
entonces, empezo a experimentar una fuerte depreciacion, ligada entre otros aspectos a la
incertidumbre fiscal. El tipo de cambio de compra (referencia del Banco Central) alcanzé un
maximo historico de ¢622.99 por doélar el 7 de noviembre, a pesar de la fuerte intervencion
de la entidad monetaria. Posteriormente el macroprecio revirti6 la tendencia, debido a la
reduccion de los precios del petrdleo en los mercados internacionales y por una mejor
perspectiva fiscal del pais, debido a la aprobacion del Plan de Fortalecimiento de las
Finanzas Publicas. Las reservas internacionales cerraron el ano en US$7,495.0 millones,
sufriendo una disminucion de 13.1% con respecto al nivel maximo de US$8,473.9 millones
registrado marzo (monto que incluy¢ el préstamo del FLAR).

La inflacion, medida a través del Indice de Precios al Consumidor (IPC), presentd un
aumento de 0,21% en diciembre, de tal forma que la variacion anual alcanz6 2,03%. Durante
el afo, el indicador interanual se mantuvo cerca del rango inferior de la meta establecida por
el Banco Central (3% +/-1%).

A pesar de lo anterior, el Banco Central realiz6 dos aumentos en la Tasa de Politica
Monetaria, situdndola en 5.25%. Los directivos consideraron que, aunque la inflacion es
baja y el ritmo de actividad econdémica se ha desacelerado, los modelos de pronostico de la
institucion sugieren que la inflacion en el 2019 podria ubicarse por encima del limite
superior del rango meta (3% +/-1%). Al respecto, afirmaron que los principales factores que
han empujado al alza los prondsticos de inflacion son el efecto traspaso del aumento en el
tipo de cambio sobre el nivel de precios y la aceleracion de las expectativas de inflacion.

Aspectos que determinaron el comportamiento del portafolio

Las inversiones en valores se registran a su valor de mercado. Las ganancias o pérdidas,
producto de la valoracion se registran en la cuenta patrimonial; cuando la inversion se
vende, la ganancia o pérdida realizada se registra en el estado de resultados. Las ganancias o
pérdidas no realizadas se utilizan, junto con el rendimiento neto del periodo para el calculo
del valor cuota. Cabe adicionar que estas ganancias se realizan solo si se venden los
instrumentos, lo cual ejecuta la ganancia.

Durante el periodo terminado al 31 de diciembre de 2017, el Fondo cumplid
satisfactoriamente con la metodologia de célculo de la valoracion a precios de mercado de
los portafolios de inversion y su correspondiente registro contable.

Durante el 2018, debido a la incertidumbre respecto a la situacion del emisor Gobierno,
respecto al déficit fiscal y las dificultades de financiamiento del mismo, se materializo el
aumento de tasas de interés en el mercado local, asi como el aumento del tipo de cambio
esperado el afio anterior. Es por ello que se gestiond la disminucion de la duracion del
portafolio con el objetivo de poder realizar inversiones a tasas mayores.
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Cuentas y productos por cobrar, corto plazo

Al 31 de diciembre las cuentas y productos por cobrar a corto plazo se detallan asi:

2019 2018

Régimen Voluntario de Pensiones Colones A ¢ 24,356,771 4,652,306
Régimen Voluntario de Pensiones Colones B 66,482 14,142
Régimen Voluntario de Pensiones Doélares A 23,638,936 12,958
Régimen Voluntario de Pensiones Délares B 5,493,131 780
Fondo Instituto Costarricense de Turismo 5,570,316 1,689,664
Comision saldo administrado Ahorro Laboral 291,334,618 248,651,769
Comision saldo administrado Régimen

Obligatorio (ROP) 1,094,738,026 894,514,279
Comision saldo administrado Fondo Colones 105.866,227 93,727,905
Comision saldo administrado Fondo Colones BA 26,675,183 25,092,776
Productos por cobrar 608,772,808 338,995,571
Funcionarios y empleados 72,965 914,365
Otras cuentas por cobrar (1) 1,339,424,030 1,212,381,955
Total ¢ 3,526,009,493 2,820,648,470

(DAl 31 de diciembre de 2019 y 2018 incluye los montos correspondientes a cuentas por
cobrar referente a los fondos trasladados al Fondo de Comisiones por administracion en
diferencias de comisiones (ver nota 24) por ¢1,268,435,959 y ¢1,172,030,851,

respectivamente.

Propiedad, planta y equipo

Al 31 de diciembre la cuenta propiedad, planta y equipo se detalla como sigue:

2019 2018
Equipo y mobiliario ¢ 296,291,125 280,912,290
Equipo de computo 1,763,692,044 1,852,456,050
Equipo de comunicacion 85,571,508 85,518,815
Vehiculos 122,850,912 122,850,913
Subtotal 2,268,405,589 2,341,738,068
Menos: depreciacion acumulada (1,964,556,698) (1,988,231,049)
Total ¢ 303,848,891 353,507,019
La conciliacion del valor en libros se detalla asi:
2019 2018
Saldo al 1 de enero ¢ 353,507,019 454,523,533
Adquisiciones 81,955,146 61,671,931
Retiros (155,287,625) (33,320,151)
Gasto por depreciacion 23,674,351 (129,368,294)

Saldo al 31 de diciembre ¢ 303,848,891

353,507,019
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Otros activos a corto plazo

Al 31 de diciembre los otros activos a corto plazo se detallan como sigue:

2019 2018
Gastos pagados por anticipado ¢ 17,216,719 15,985,128
Otros gastos pagados por anticipado 12.933.211 11,480,891
Total ¢ 30,149,930 27,466,019
10.6 Intangibles
Al 31 de diciembre el detalle de los activos intangibles es como sigue:
2019 Adiciones 2018
Costo original
Sistema de computo ¢ 850,439,056 1,969,832 848,469,224
850,439,056 848,469,224
Amortizacion acumulada
Sistema de computo (796,441,212) (11,964,080) (784,477,132)
(796,441,212) (11,964,080) (784,477,132)
Total ¢ 53,997,844 (9,994,248) 63,992,092
2018 Adiciones 2017
Costo original
Sistema de computo ¢ 848,469,224 35,602,777 812,866,447
848,469,224 35,602,777 812,866,447
Amortizacion acumulada
Sistema de computo (784,477,132) (40,816,138) (743,660,994)
(784,477,132) (40,816,138) (743,660,994)
Total ¢ 63,992,092 (5,213,361) 69,205,453
Otros activos a largo plazo
Al 31 de diciembre el detalle de la cuenta es como sigue:
2019 2018
Mejoras a propiedades arrendadas ¢ 43,917,712 31,885,959
Menos, amortizacion acumulada (29,792,839) (26,329,441)
Mejoras a la propiedad arrendada, neto 14,124,873 5,556,518
Derechos telefonicos 6,646,532 6,634,031
Total ¢ 20,771,405 12,190,549
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10.8 Documentos y cuentas por pagar a corto plazo

Al 31 de diciembre el detalle de la cuenta incluye:

2019 2018
Cuentas por pagar diversas ¢ 427,703,123 663,575,088
Primas de seguros por pagar 2,059,852 2,586,651
Total ¢ 429,762,975 666,161,739
10.9 Provisiones
Las provisiones al 31 de diciembre consisten en:
2019 2018
Provision para vacaciones ¢ 145,312,240 108,941,740
Décimo tercer mes 27,799,843 26,404,965
Otras provisiones (2) 81,954,077 81,954,077
Incentivos al personal 0 283,036,304
Provision para litigios pendientes (1) 374,744,554 1,056,107,464
Total ¢ 629,810,714 1,556,444,550
(1) El detalle de la provision para litigios se presenta como sigue:
2019 2018
COPROCOM (ver nota 22-b) ¢ 0 701,649,478
Devolucion comisiones (ver nota 24) 374,744,554 354,457,986
Total ¢ 374,744,554 1,056,107,464

2

Incluye el monto por ¢81,954,077 por concepto de retenciones de impuesto de renta
aplicados por CEVAL. Ver nota 23.

Nota 11 Patrimonio

Capital social

a)

b)

Capital social

Al 31 de diciembre de 2019 y 2018 el capital social de Popular Pensiones es
¢1,998,570,868 representado por 1,998,570,868 acciones comunes y nominativas de
¢1.00 cada una, suscritas y pagadas por el Banco Popular.

Capital minimo de funcionamiento

En los parrafos primero y tercero del articulo No. 17 del Reglamento 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 se establece porcentajes aplicables para el célculo del capital
minimo de funcionamiento.

De acuerdo con lo dispuesto en este reglamento la Operadora ha registrado un capital
minimo de funcionamiento al 31 de diciembre de 2019 y 2018 por ¢7,447,669,313 y
¢6,018,737,595 respectivamente.
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Nota 12 Cuentas de orden

Las cuentas de orden estan constituidas por el valor del activo neto de los fondos
administrados, Valores en Custodia de Inversiones propias, los titulos en unidades de
desarrollo (Tudes) y las garantias de participacion o cumplimiento segiin la Ley N° 7494 de
Contratacion Administrativa. A continuacion, se detalla la composicion de los fondos de

pension complementaria administrados:

Fondos de pension en colones

Régimen Voluntario de Pensiones
Complementarias Colones A

Activo del Fondo de Capitalizacién Laboral

Régimen Obligatorio de Pensiones
Complementarias (ROP)
Régimen Voluntario de Pensiones

Complementarias Colones B

Fondo de Garantias y Jubilaciones ICT

Fondo de Jubilaciones y Pensiones de
Vendedores de Loteria

Fondo de Comisiones

Total

Fondos de pension en US délares

Régimen Voluntario de Pensiones
Complementarias A

Régimen Voluntario de Pensiones
Complementarias B

Total

Garantias de participacion y cumplimiento
Titulos de unidades de desarrollo (Tudes)
Valores en custodia inversiones propias

Nota 13 Ingresos operacionales

2019
119,052,412,722
176,318,996,777

2,632,560,743,806

22,300,162,471
5,264,888,395

27,372,458,917
1,705,536,827

2018
105,113,720,221
150,586,481,490

2,102,730,819,225

20,742,406,458
4,699,328,404

22,266,734,401
1,440,581,144

2,984,575,199,915

2,407,580,071,343

23,249,055,978

5,586,353,378

22,777,774,768

5,543,835,613

28,835,409,356 28,321,610,381
61,489,935 109,844,386
2,481,870,972 2,471,448,395
28,124,929,020 19,516,281,684

Los ingresos operacionales por los periodos de un afio terminados el 31 de diciembre se

detallan de la siguiente manera:

Comision sobre rendimientos
Fondo Voluntario Colones A
Fondo Empleados ICT

Fondo Convenio BCAC
Fondo Voluntario Dolares A
Fondo Voluntario Dolares B
Fondo Voluntario Colones B

2019 2018
214,406,437 117,874,058
40,162,975 25,857,645
0 7,766,604
211,692,904 55,783,163
53,726,606 16,203,447
444,425 312,396
520,433,347 223,797,313




Comision sobre saldo administrado
Fondo Capitalizacion Laboral

Fondo Voluntario Colones A

Fondo Pensionados BCAC

Fondo Voluntario Colones B
Régimen Obligatorio de Pensiones
Fondo Vendedores de Loteria

Ingresos operacionales diversos
Total

Nota 14 Gastos de personal
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¢

2,964,195,179
1,217,655,520

2,591,832,437
1,133,821,552

0 1,637,286

313,028,985 299,243,870
11,866,364,719 10,106,845,714
94,915,454 79,615,369
16,456,159,857 14,212,996,228
18,465,816 54,199,383
16,995,059,020 14,490,992,924

El detalle de gastos de personal en los periodos de un afio terminados el 31 de diciembre

€s como sigue:

Salarios

Otras retribuciones
Tiempo extraordinario
Décimo tercer mes
Vacaciones

Comisiones
Remuneracion al personal de ventas
Incentivos al personal
Cargas sociales

Dietas

Cesantia y preaviso
Capacitacion

Primas de seguros
Viaticos al interior del pais
Vidticos al exterior
Productos alimenticios
Pasajes al interior del pais
Uniformes

Pasajes al exterior

Salario escolar

Parqueos

Total

2019 2018
2,225,811,558 2,177,759,216
33,016,105 181,650,476
12,129,427 18,043,098
321,983,439 329,420,214
267,196,096 239,052,261
885,187,319 573,050,438
316,174,588 354,874,828
0 184,142,976
1,025,931,837 1,040,797,843
105,226,730 76,312,901
316,162,384 235,313,607
38,162,086 58,647,424
14,576,267 18,354,052
65,580,186 71,831,506
8,318,499 1,495,342
10,085,765 7,716,696
10,999,221 10,273,383
150,629 8,473,644
6,086,206 1,844,604
244,596,048 235,184,315
60,147 203,550
5,907,434,537 5,824,442,374
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Nota 15 Otros gastos generales

El detalle de las partidas que componen los otros gastos generales en los periodos de un
afno terminados el 31 de diciembre se describe asi:

2019 2018
Comisiones por giros y transferencias 674,860 1,932,366
Gastos por custodia de valores 268,969,158 261,910,212
Comisiones por servicios administrativos 7,559,463 15,768,227
Gastos por colocacién de fondos 85,465,627 66,694,852
Provision para litigios pendientes (1) 20,286,569 38,601,591
Impuesto sobre vehiculos 1,540,464 1,575,087
Otros impuestos pagados en el pais 139,893,563 1,978,156
Patentes 51,732,845 45,923,564
Servicios profesionales 479,912,952 535,226,494
Seguros sobre vehiculos 3,180,860 3,285,394
Correos y telecomunicaciones 95,424,196 96,528,707
Otros gastos de movilidad y comunicacion 35,809,407 31,435,983
Seguros sobre bienes de uso 15,001,140 14,221,763
Mantenimiento equipos e instalaciones 319,809,953 260,027,705
Gastos de electricidad y agua 52,841,138 77,935,723
Alquiler de bienes inmuebles 431,025,241 411,982,948
Depreciacion y amortizacion 158,539,741 192,953,285
Gastos de mercadeo 250,461,071 198,703,901
Materiales y suministros 40,479,402 67,746,403
Afiliacion a organizaciones 23,298,763 12,717,999
Aportes al presupuesto de la SUPEN 214,273,408 190,918,552
Gastos generales diversos 5,633,354 1,200,000
Otros gastos 101,290,305 113,440,072
Total 2,803,103,480 2,642,708,984

(1) Vernota 24,

Nota 16 Ingresos financieros

Los ingresos en los periodos de un afio terminados el 31 de diciembre se detallan asi:

2019 2018
Intereses sobre inversiones
Inversiones BCCR 383,469,305 542,710,786
Inversiones entidades publicas no financieras 984,825,728 322,568,302
Inversiones por reporto, reporto tripartito 0 4,079,254
Inversiones en el Sector Pubico no financieros
Dolares 119,186,465 0
En valores de Entidades Financieras del pais 40,888,889 108,444,444
En valores de otras Entidades Financieras del
pais 189,616,666 122,002,778
Inversiones entidades publicas no financieras-
UDES 9,120,734 8,927,927
Intereses sobre cuentas bancarias 60,136,678 27,536,099
Ganancias por fluctuacion de cambios 369,423,540 50,417,011
Negociacion de instrumentos financieros 171,605,261 307,274,721
Total 2,328,273,266 1,493,961,322
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Nota 17 Impuesto sobre la renta

De acuerdo con la Ley del Impuesto sobre la Renta, la Operadora debe presentar la

declaracion de impuesto por el periodo de un afio terminado el 31 de diciembre de cada
ano.

En los afios terminados el 31 de diciembre de 2019 y 2018 la Operadora incurri6 en gasto
por impuesto sobre la renta. La diferencia entre el gasto por impuesto sobre la renta y el
gasto que resultaria de aplicar la tasa correspondiente del impuesto a las utilidades antes
de impuesto (30%) se concilia como sigue:

2019 2018
Utilidad antes de impuestos ¢ 9,620,026,396 6,132,349,415
Mais, menos partidas no deducibles e
ingresos no gravables:
Ingresos por intereses sobre inversiones con
impuesto retenido en la fuente y diferencial

cambiario

(1,727,107,789)

(1,108,733,491)

Gastos no deducibles 906,163,000 643,909,493
Utilidad fiscal de la Operadora 8,799,081,609 5,667,525,417
Impuesto sobre la renta (30%) 2,639,724,483 1,700,257,625
Pagos parciales:

I pago parcial junio 2019 (425,064,400) (317,209,639)
II pago parcial setiembre 2019 (425,064,4006) (317,209,639)
III pago parcial diciembre 2019 (425,064,406) (317,209,639)
Total pagos parciales 1,275,193,218 951,628,916
Impuesto sobre renta por pagar ¢  1,364,531,264 748,628,709

Al 31 de diciembre la composicion de la cuenta impuestos por pagar es la siguiente:

2019 2018

Retencion impuesto sobre la renta, pagos

realizados ¢ 6,466,535 8,113,412
Retencion impuesto sobre la renta, salarios 17,001,989 12,617,641
Retencion 15% impuesto sobre la renta y 2.5%

impuesto extraordinario 1,289,132 1,886,535
Impuesto sobre la renta (1) 1,364,531,265 748,628,709
Impuesto sobre la renta 6% sobre beneficio

fiscal traslado del Fondo y Retiros 10,494,879 4,335,569
Participaciones de Ley (CNE) (2) 263,972,448 170,025,763
Total ¢ 1,663,756,248 945,607,629

(1) Al 31 de diciembre de 2019 se realizo la cancelaciéon de la cuenta de anticipo de
impuesto de renta; este ajuste se aplica con el proposito de mostrar el pasivo por
impuesto sobre la renta solo por la porcidon no cubierta de los pagos anticipados. Para
el ano 2019 queda un saldo por pagar debido a que los pagos anticipados no cubren en
su totalidad el monto de impuesto sobre la renta por ¢1,364,531,264.
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(2) Al 31 de diciembre de 2019 corresponde al 3% de las Utilidad antes de impuesto
¢8,799,081,609 x 3%= ¢263,972.448.

Nota 18 Impuesto diferido y valuacion de inversiones

Al 31 de diciembre el calculo del impuesto sobre la renta diferido se presenta como sigue:

Monto Monto de la Monto de la
valuacion diferencia valuacion de
mercado temporal mercado final

Al 31 de diciembre de 2019 ¢ 1,010,887,544 (303,266,273) 707,621,271
Al 31 de diciembre de 2018 ¢ (298,844,453) 89,653,335 (209,191,118)

La composicion del impuesto sobre la renta diferido se presenta a continuacion:

1. Activo por impuesto de renta diferido

Comprende el 30% sobre el efecto de la valoracién de mercado de las inversiones en
valores propias de la Operadora, el cual corresponde a un monto gravable que origina
diferencia temporal, con el siguiente detalle:

2019 2018
Saldo al inicio ¢ 96,694,538 46,551,187
Movimiento del periodo (50,385,602) 50,143,351
Saldo al final ¢ 46,308,936 96,694,538

2. Pasivo por impuesto sobre la renta diferido

Comprende el 30% sobre el efecto de la valoraciéon de mercado de las inversiones en
valores propias de la Operadora, el cual corresponde a un monto gravable que origina
diferencia temporal, con el siguiente detalle:

2019 2018
Saldo al inicio ¢ 7,041,202 70,822,023
Movimiento del periodo 342,533,997 (63,780,821)
Saldo al final ¢ 349,575,199 7,041,202

El movimiento de la cuenta ajuste por valuacion de inversiones se presenta de la
siguiente manera:

2019 2018
Monto valuacidén mercado al inicio ¢ (298,844,453) 80,902,787
Movimiento del periodo 1,309,731,997 (379,747,240)

Monto valuacion de mercado al final ¢ 1,010,887,544 (298,844,453)
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Nota 19 Ingreso por Recuperacion de Activos y Estimacion de Provisiones

El movimiento de la cuenta de Ingreso por recuperacion de Activos y provisiones se
detalla de la siguiente manera:

2019 2018
Monto recuperacion de COPROCOM ¢ 701,649,479 0
Monto de reversion de incentivo 283,036,304 0
Monto valuacion de mercado al final ¢ 984,685,783 0

Nota 20 Contratos vigentes

Nota 21

a. Contratos por servicios de inversion con compaiiias relacionadas

Al 31 de diciembre de 2019 y 2018 la Operadora tiene contratos de inversion suscritos
con Popular Valores Puesto de Bolsa, S.A. (el Puesto), Popular Sociedad de Fondos de
Inversion, S.A. (la Sociedad) y Popular Agencia de Seguros S.A. (Agencia).

b. Contrato por servicios de custodia de valores

De conformidad con la normativa vigente, la Operadora mantiene contratos de servicios
para la custodia de los titulos valores propios, asi como para las inversiones de los
fondos administrados con BN Custodio del Banco Nacional de Costa Rica y el BP
Custodio del Banco Popular y de Desarrollo Comunal para las inversiones adquiridas en
mercado local. En cuanto a las inversiones adquiridas en mercados extranjeros se
manejan por medio del Bank of New York a través de BN Custodio.

¢. Contrato por alquiler de oficinas

La Operadora mantiene un contrato de alquiler con Club Unién, S.A. por el local donde
se ubican sus oficinas; el monto del contrato es US$ 56.682.86 mensual.

Instrumentos financieros y riesgos asociados

La Norma Internacional de Informacion Financiera 7 (NIIF 7) “Instrumentos Financieros:
Informaciéon a revelar” establece ciertas revelaciones que permiten al usuario de los
estados financieros evaluar la importancia de los instrumentos financieros para la
Operadora, la naturaleza y alcance de sus riesgos y coOmo maneja tales riesgos. Un
resumen de las principales revelaciones relativas a los instrumentos financieros y riesgos
asociados es el siguiente:

El 2 de noviembre del 2018 fue publicado en La Gaceta el Reglamento de Gestion de
Activos, motivo por el cual durante el 2019 Popular Pensiones estuvo trabajando en la
implementacion de los nuevos requisitos establecidos en el mismo.

En el lado de la administraciéon de los riesgos para atender este nuevo reglamento, se
realizaron varios trabajos, entre los cuales se pueden citar: la valoracion de riesgos
operativos, legales y financieros de los instrumentos de administracion de liquidez y la
evaluacion de la asignacion estratégica de activos y benchmark para el mercado local.
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Durante todo el afio 2019 Popular Pensiones estuvo realizando un amplio seguimiento a
los indicadores de riesgo de la cartera de inversiones.

Riesgo de mercado

El riesgo de mercado es el riesgo de que el valor justo de estos instrumentos fluctie como
resultado del cambio en tasas de interés, tipos de cambio o en el valor de los instrumentos
de capital en el mercado. Las pérdidas pueden ocurrir debido a la diferencia en los precios
de mercado o a movimientos en los llamados factores de riesgo (tasa de interés, tipos de
cambio, etc.).

En esta materia, la Unidad de Administracion Integral del Riesgo de la Operadora
identifica los riesgos tomando en cuenta los distintos factores, la estructura de
correlaciones y los aspectos relativos a la liquidez de mercado.

El aspecto especifico objeto de seguimiento es el comportamiento de las tasas de interés,
precio de los titulos y tipo de cambio.

El procedimiento para medir y monitorear este riesgo consiste en evaluar las posiciones
expuestas a riesgo de mercado, utilizando modelos que permitan medir la pérdida
potencial asociada con movimientos de precios, tasas de interés o tipos de cambio, con un
nivel de probabilidad dado y horizonte definido. Con base en lo anterior se establece una
estructura de limites, la cual se monitorea en forma continua.

Popular Pensiones utiliza como principal medida para el riesgo de mercado el indicador de
valor en riesgo (VaR), bajo el enfoque de Simulacién Historica, modelo que consiste en
simular el comportamiento futuro del portafolio en funcion de los cambios observados en
la historia de las siguientes variables: precios, curvas de rentabilidades, tasas de interés y
tipo de cambio que se dieron durante el periodo seleccionado.

La comparacion del resultado del VaR en diferentes fechas, ademas de las variables
anteriores, estara afectada por cambios en la estructura de la cartera. Se basa en el
supuesto de que cualquier escenario pasado podria repetirse en el futuro, ya que el
comportamiento pasado podria ser similar a los eventos futuros.

De esta forma, se toma la serie historica de escenarios pasados los cuales se aplican a la
cartera actual, obteniendo una serie de escenarios de ganancias y pérdidas, sobre los cuales
se podrian estimar estadisticamente las medidas de riesgo de mercado.

Los datos necesarios para el calculo son los siguientes:

a) La cartera de inversiones a la fecha de interés, presentada por emision y definida segin
el codigo ISIN.

b) Los precios para cada 521 dias hacia atrds a partir de la fecha de interés. La fuente de
esta informacion debe ser un proveedor de precios inscrito como tal, en la SUGEVAL.
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¢) Los tipos de cambio de compra de referencia del colon con respecto a cada uno de las
monedas extranjeras en que estan denominados los valores de la cartera, publicados por
el BCCR.

d) Los valores de la Unidad de Desarrollo en el caso de instrumentos denominados de esa
forma, publicados por la SUGEVAL.

e) En el caso en que el proveedor de precios no suministre las series de precios de las
emisiones que no estdn completas, se aproximaréd su precio diario, de manera que se
cuente con observaciones para cada uno de los dias que intervienen en el célculo.

Instrumentos incluidos en el VaR

Se consideran las inversiones en instrumentos financieros, sin deducir las estimaciones por
deterioro. El valor de mercado de los titulos que conforman las carteras, se determina
utilizando el precio limpio.

Los reportos tripartitos con posicion compradora a plazo se incluyen dentro del célculo del
VaR. Se considera la serie de precios del activo subyacente. Las posiciones vendedoras a
plazo se excluyen del calculo, asi como los derivados financieros y los productos
estructurados.

Riesgo de mercado

Todas las inversiones disponibles para la venta son reconocidas a su valor justo, y todos
los cambios en las condiciones del mercado afectan directamente la utilidad neta de la
Operadora.

El riesgo de mercado es el riesgo de que el valor justo de estos instrumentos fluctie como
resultado del cambio en tasas de interés, tipos de cambio o en el valor de los instrumentos
de capital en el mercado. Las pérdidas se pueden sufrir debido a la diferencia en los
precios de mercado o a movimientos en los llamados factores de riesgo (tasa de interés,
tipos de cambio, etc).

En esta materia, la Unidad de Administracion Integral del Riesgo de la Operadora
identifica los riesgos tomando en cuenta los distintos factores, la estructura de
correlaciones y los aspectos relativos a la liquidez de mercado. El aspecto especifico
objeto de seguimiento es el comportamiento de las tasas de interés, precio de los titulos y
tipo de cambio.

El procedimiento para medir y monitorear este riesgo consiste en evaluar las posiciones
expuestas a riesgo de mercado, utilizando modelos que permitan medir la pérdida
potencial asociada con movimientos de precios, tasas de interés o tipos de cambio, con un
nivel de probabilidad dado y horizonte definido. Con base en lo anterior se establece una
estructura de limites, la cual se monitorea en forma continua.
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Valor en riesgo al 31 de diciembre de 2019

Para el 31 de diciembre de 2019 el calculo del VaR para la cartera propia de la Operadora
de Pensiones asciende a ¢261,6 millones con un nivel de confianza de 95% (¢98,9
millones al 31 de diciembre del 2018). La cifra anterior representa 1,19% del total de la
cartera propia (0,65% en el 2018).

Este indicador esta incluido dentro del perfil de riesgos de Popular Pensiones, el cual es
conocido y analizado mensualmente por el Comité de Riesgos y por la Junta Directiva.

Adicionalmente, la Operadora monitorea diariamente varias versiones del indicador de
valor en riesgo, para una mejor administracion del riesgo de mercado asumido en cada uno
de los fondos administrados.

Riesgo crediticio

Es el riesgo de que el emisor o deudor de un activo financiero propiedad de la Operadora
no cumpla completamente y a tiempo con cualquier pago que debia hacer, de conformidad
con los términos y condiciones pactadas al momento en que la Operadora adquiri6 el
activo financiero.

En el caso de la cartera propia, este riesgo estd relacionado fundamentalmente con la
posibilidad de incumplimiento de los emisores en cuyos titulos se invierte. La medicion de
este riesgo se orienta hacia la medicion de la probabilidad de incumplimiento, insolvencia,
deterioro o cambio en la clasificacion de los instrumentos, asi como cualquier otro
degradamiento en la calidad crediticia, garantias y colaterales.

Actualmente el seguimiento de este riesgo se da mediante el control de la concentracion
global, por instrumento y por emisor; asi mismo como de las calificaciones crediticias de
cada emisor. También se utilizan indicadores de probabilidad de incumplimiento y de
concentracion.

Popular Pensiones le da seguimiento a las calificaciones de riesgo emitidas por agencias
calificadoras reconocidas, y mantiene un seguimiento diario de las calificaciones de los
emisores locales que se publican en la pagina de internet de la Superintendencia de
Valores (SUGEVAL).

Para el 31 de diciembre de 2019 el indicador del calculo del valor en riesgo de crédito es
de 0,66% (1,51% al 31 de diciembre del 2018). Este indicador analiza el riesgo de crédito
considerando matrices de transiciéon para calcular la probabilidad de que cambie la
calificacion de riesgo de los emisores que conforman el portafolio de inversiones de este
fondo.

Riesgo de tasa de interés
Es la exposicion a pérdidas en el valor de un activo financiero debido a fluctuaciones en

las tasas cuando se presentan descalces en los plazos de los activos y pasivos financieros,
sin contarse con la flexibilidad de ajustes oportunos.
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Popular Pensiones realiza un monitoreo diario de los indicadores que miden el riesgo de
tasas de interés de las inversiones, para todos los fondos administrados.

El perfil de riesgos incluye un indicador para este riesgo, el cual es conocido y analizado
mensualmente por el Comité de Riesgos y por la Junta Directiva.

Para el 31 de diciembre de 2019, este indicador de riesgo de tasas de interés es de 2,69%
(2,03% al 31 de diciembre del 2018). Este indicador refleja en cuanto podria cambiar el
valor de mercado de las inversiones ante un cambio de 1% en el rendimiento exigido a las
mismas.

Riesgo de tipo de cambio

Forma parte del riesgo de mercado por lo que se aplican los mismos criterios descritos. La
cartera propia de la Operadora presenta riesgo en fluctuaciones en el tipo de cambio. Este
riesgo es monitoreado mediante un modelo de riesgo, el cual incorpora la volatilidad del
tipo de cambio de referencia asociado a las posiciones tomadas por el fondo en esta
moneda.

Para el 31 de diciembre de 2019, este indicador de riesgo cambiario es de 0,47% (0% al 31
de diciembre del 2018 porque para ese periodo este fondo no tenia inversiones en moneda
extranjera). Este indicador analiza los posibles cambios en el valor de mercado de las
inversiones de este fondo ante una reduccion en el tipo de cambio, considerando las
principales disminuciones que se han presentado en el valor del ddlar.

Dentro del perfil de riesgos se conoce y analiza mensualmente este riesgo por parte del
Comité de Riesgos y por la Junta Directiva.

Activos 2019 2018

Disponibilidades US$ 113,915 2,157,326
Inversiones en valores 3,450,000 0
Intereses y rendimientos por cobrar 98,900 0
Comisiones por cobrar 51,101 23
Total activos US$ 3,713,916 2,157,349

Riesgo de liquidez

Se refiere al riesgo de que la Operadora no sea capaz de liquidar oportunamente sus
inversiones a un monto cercano a su valor justo con el fin de cumplir sus necesidades de
liquidez.

Representan pérdidas que se pueden sufrir cuando se requiere liquidar instrumentos en el
mercado antes de su vencimiento, o en general cuando se enfrenta una necesidad de
recursos por encima de los disponibles en forma liquida. Para la medicion y control de este
riesgo se toma en cuenta la profundidad del mercado secundario y las caracteristicas de
liquidez particulares de los instrumentos en que se invierte, las caracteristicas de madurez
de los fondos, descalces de plazos, probabilidad de traslados, retiros normales y
anticipados y flujos de ingresos.



-4 -

El perfil de riesgos incluye un indicador para este riesgo, el cual es conocido y analizado
mensualmente por el Comité de Riesgos y por la Junta Directiva.

Para el 31 de diciembre de 2019, este indicador de riesgo de liquidez es de 3,16% (3,27%
al 31 de diciembre del 2018). Tal como se describio en los parrafos anteriores,
considerando la bursatilidad de los instrumentos, este indicador analiza la posible pérdida
de liquidar prematuramente todas las inversiones que conforman la cartera del fondo.

El porcentaje de inversiones que mantienen este fondo en el mercado internacional influye
positivamente en el control de riesgo de liquidez, debido a la alta bursatilidad que
mantienen estos instrumentos extranjeros.

Riesgo operativo

Representa la posibilidad de sufrir pérdidas econémicas debido a la inadecuacion o a fallos
de los procesos, el personal y los sistemas internos o bien a causa de acontecimientos
externos. Se asocia con errores humanos, fraudes, fallos de sistemas o procedimientos
inadecuados de control.

Para la valoracion y gestion de dichos riesgos, a la Operadora de Pensiones se le aplica
varios instrumentos:

a) Evaluacion por proceso de riesgos operativos, donde se identifican, analizan, evaltan,
administran y se da seguimiento a los riesgos y planes de mitigacion identificados en
los talleres de riesgo operativo.

Todos los afios se planifican los talleres de riesgo operativo que se llevaran a cabo.
Durante el afio 2019 se llevaron a cabo los siguientes talleres de riesgo operativo, que
abarcaron diversas areas o procesos de la Operadora:

Comercializacion y Ventas

Riesgos de SINPE

Finanzas

Seguridad Fisica / Seguridad Humana
Contratacion Administrativa
Instrumentos de Inversiones
Unidad de Riesgos de la Operadora
Lavado de Dinero

Gestion Privada de Clientes
Operaciones

Riesgos de T.I

Servicio al cliente

Los resultados de estos talleres son conocidos por el Comité de Riesgos y por la Junta
Directiva de Popular Pensiones, y sus recomendaciones son monitoreadas
mensualmente por medio de un software especializado.
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b) Implementacion de medidas de control.

¢) Auto evaluacién de Control Interno de conformidad con lo establecido en la Ley
General de Control Interno, cuyos resultados fueron comunicados a la Gerencia
General con una calificacion global equivalente a Excelente.

Riesgo legal

Es el riesgo de posible pérdida debido al incumplimiento de las normas juridicas y
administrativas aplicables, a la emision de resoluciones administrativas o judiciales
desfavorables, la aplicacion de sanciones con relacion a las operaciones que realiza la
entidad y a la proteccion legal defectuosa de los derechos/activos de la empresa. En otras
palabras, este tipo de riesgo supone la realizacion de una pérdida debido a que una
operacion no puede ejecutarse por no existir una formalizacion clara o no ajustarse al
marco legal establecido.

Para su valoracion y gestion, la Operadora de Pensiones aplica:

a) El control normativo a través del area especifica que se encarga de velar por el
cumplimiento de la normativa aplicable a la Operadora. Este control colabora con la
mitigacion del riesgo legal por incumplimiento de las normas juridicas y
administrativas.

b) El seguimiento a eventos judiciales interpuestos ante la Operadora.
A finales del 2019, la Operadora recibié la Metodologia de Riesgo Legal para Popular
Pensiones, la cual establece la metodologia a seguir para la evaluacion de este riesgo,
considerando el calculo de una provision ante pérdidas por litigios. Esta metodologia
se empezara a implementar durante el afio 2020.

¢) El control de marcas y propiedad intelectual.

d) Los contratos son revisados por la asesoria juridica para evitar transacciones
defectuosamente documentadas.

e) El seguimiento de eventos materializados de riesgo que tengan relacion directa con el
marco legal y normativo.

Efectivo y equivalentes de efectivo

Las NIC requieren la conciliacion entre el efectivo y equivalentes de efectivo al final del
periodo revelados en el estado de flujos de efectivo y los saldos en el balance general:

Detalle 2019 2018
Saldo de disponibilidades ¢ 1,345,903,243 3,162,993,595

Saldo del efectivo y equivalentes de efectivo
en el estado de flujos de efectivo ¢ 1,345,903,243 3,162,993,595
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Se ha variado la politica para definir los equivalentes de efectivo que se revelan en el
estado de flujos de efectivo. El cambio es en los estados financieros en forma comparativa.
La nueva politica requiere considerar como equivalentes de efectivo solamente las
disponibilidades.

Nota 23 Hechos relevantes y subsecuentes

Al 31 de diciembre de 2019 y 2018 existen los siguientes hechos relevantes:

a) Amnistia tributaria 2018

b)

De acuerdo a la resolucion N° DGT-DGH-R-064-2018 de la Direccion General de
Tributacién, y al acuerdo 431 de la sesion ordinaria N. 550 de la Junta Directiva de la
Operadora; el 16 de enero del 2019 la Operadora se acogidé a la amnistia para el
periodo fiscal 2016 y realizé el pago al Ministerio de Hacienda por un monto de
¢129,152,885 correspondiente al proceso del periodo fiscal 2016, lo cual implica la
reduccién del 80% de la sancion, asi como la condonacion total de los intereses, segin
beneficios incluidos en transitorio VI de la Ley del Fortalecimiento de las Finanzas
Publicas. Asimismo, para el mes de febrero del 2019 se realizd la cancelacion de la
rectificacion del periodo 2017 por un monto de ¢ 128,406,141 y para el mes de marzo
del 2019 cuando se realizo la liquidacion del impuesto del ano 2018 se aplico el saldo
a favor del proceso de amnistia por un monto de ¢ 377,296,909.

Con base en los criterios externados por la Sugerencia General de Operaciones, la
Direccion Corporativa de Riesgo, la Direccion Juridica, la Direccion Financiera y la
Division Corporativa de Tributos sobre los traslados de cargos practicados por la
Administracion Tributaria, se autoriza a la administracion de la sociedad anénima para
que proceda a realizar la cancelacion de las contingencias fiscales anteriores al 1 de
octubre de 2017, acogiéndose a la amnistia tributaria establecida en la Ley No. 9635,
segun corresponda.

Comision para promover la Competencia

Para el mes de agosto de 2019 se realizo la cancelacion de la provision por litigios
pendientes de la Comision para Promover la Competencia (COPROCOM) por un
monto de ¢701 millones, que por solicitud de la SUPEN se registré una provision por
litigios, misma que se mantenia pendiente desde el afio 2009, lo cual el caso fue
resuelto a favor de la Operadora, Exp: 09-001 1871-1027-CA; RESOLUCION N. F-S-
2018.

¢) Baja en la comision por la administracion de los recursos del ROPC

La comision por administrar los recursos del Régimen Obligatorio de Pensiones
Complementarias (ROP) bajara de 0,50% a 0,35% anual sobre saldo a partir del mes
de enero de 2020.

Esta disminuciéon de la comision en el ROP, corresponde a una comision
efectivamente baja de acuerdo con las establecidas a nivel internacional, y en atencion
a un estudio técnico contratado por la Asociacion de Operadoras de Pensiones, que la
ubica en un nivel de al menos un 0,50%.



- 45 -

Para Popular Pensiones, debido al volumen de cartera administrado no se podria
indicar que tiene connotaciones ruinosas, y prueba de ello es el hecho de que para el
ano 2020, se ha programado la operacion con asignacion presupuestaria que permite
generar al accionista un nivel de rentabilidad que, aunque sustancialmente inferior al
del periodo inmediato anterior, no podria catalogarse como ruinoso.

Es importante indicar, que para lograr lo anterior, si se establece una serie de
limitaciones en las labores a realizar, que impactan elementos en los cuales se
preferiria tener una mayor inversion tales como publicidad (para mejorar el
conocimiento de los clientes sobre los productos y la importancia del ahorro), o mayor
inversion tecnoldgica que permita ofrecer a los clientes novedosos medios de servicio,
o mantener mayores niveles de alcance en contacto con clientes; pero que no por esos
ajustes pueda concluirse que se esté asumiendo riesgos relevantes o que se pueda
generar problemas de operacion.

d) Proyecto de Ley “Retiro Total del FCL por parte de los Afiliados”

En Popular Pensiones consideramos que el proyecto seria imposible de cumplir y con
una afectacion negativa para los afiliados.

A diciembre de 2019, el saldo de la carteria del FCL del sector alcanzaba un monto
cercano a los ¢700.000 millones. El proyecto llevaria a que las Operadoras tengan que
liquidar toda su cartera a corto plazo, lo que seria casi imposible, dado que nuestro
mercado probablemente no tenga capacidad para la captacion de titulos por esos
montos.

Dicha situacion podria traducirse en bajas en los precios de las inversiones, que
impactarian directamente el valor de los ahorros de los clientes.

Finalmente, dicho proyecto hara que los trabajadores que queden desempleados en los
meses cercanos a los de la devolucion de los recursos, vean muy disminuido los
ahorros que podran recibir, y que tienen como finalidad inicial ayudar a soportar el
periodo en que se encuentre en dicha situacion.

e¢) Cambio en el Reglamento de Informacion Financiero.

El CONASSIF mediante articulos 6 y 5 de las actas de las sesiones 1442-2018 y 1443-
2018 ambas celebradas el 11 de setiembre de 2018 aprobd el Reglamento de
Informacion Financiera el cual entra en vigor a partir del 1 de enero de 2020.

El Reglamento tiene por objeto regular la aplicacion de las Normas Internacionales de
Informacion Financiera (NIFF) y sus interpretaciones (SIC y CINIIF), emitidas por el
Consejo de Normas Internacionales de Contabilidad (IASB), considerando
tratamientos prudenciales o regulatorios contables, asi como la definicion de un
tratamiento o metodologia especifica cuando las NIIF propone dos o mas alternativas
de aplicacion.
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f) Calculo en el porcentaje de comision de la Empresa Instituto Costarricense de
Turismo (I.C.T)

A partir del 19 de diciembre del 2019, segin lo estipulado en el oficio SP-R-1932-
2019, se modifico el porcentaje de comision calculado sobre rendimientos, pasando de
un 7.49% a un 8%.

g) Otros hechos subsecuentes

a) El CONASSIF mediante articulos 6 y 5 de las actas de las sesiones 1442-2018 y
1443-2018 ambas celebradas el 11 de setiembre de 2018 aprobd el Reglamento de
Informacién Financiera, el cual entra en vigor a partir del 1 de enero de 2020.

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

b) Entre la fecha de cierre al 31 de diciembre de 2019 y la presentacion de los estados
financieros no tuvimos conocimiento de hechos que puedan tener en el futuro
influencia o aspecto significativo en el desenvolvimiento de las operaciones de la
Operadora o en sus estados financieros.

Nota 24 Contingencias
Legales

De conformidad con nota de la Asesoria Juridica existen casos de menor cuantia que a la
fecha no presentan resolucion.

Fiscales

Las declaraciones de los impuestos por los ejercicios fiscales no prescritos (2015, 2016,
2017, 2018 y 2019) estan a disposicion de las autoridades fiscales para su revision.
Consecuentemente, la Operadora tiene la contingencia por cualquier impuesto adicional
que pueda resultar por revisiones para fines fiscales.

CEVAL

Se establecié a partir del periodo 2015 la provision para cubrir las retenciones de
impuestos sobre la renta aplicados por CEVAL a liquidaciones de productos sobre las
inversiones en valores de los fondos administrados correspondientes a periodos anteriores,
por retenciones de impuesto sobre la renta que en un eventual caso de no recuperacion
deberd resarcir la Operadora a los respectivos fondos administrados afectados, como son:
ROPC-Automatico, FCL Convenio, Fondo Colones A y Fondos US Do¢lares A por
¢81,954,077. (Ver nota 10.9).
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Laborales

Las autoridades de la Caja Costarricense de Seguro Social pueden revisar las
declaraciones de los salarios pagados a los empleados de la Operadora por los ejercicios
fiscales no prescritos, y que podrian generar modificaciones a las cargas sociales
canceladas oportunamente.

Existe un pasivo contingente por el pago de auxilio de cesantia al personal contratado
segun el tiempo de servicio y de acuerdo con lo que dispone el Codigo de Trabajo, el cual
podria ser pagado en el caso de despido sin justa causa, por muerte o pension de los
empleados. En febrero de 2000 se publicé y aprob¢ la Ley de Proteccion al Trabajador que
contempla la transformacion del auxilio de cesantia y la creacién de un régimen
obligatorio de pensiones complementarias, modificando varias disposiciones del Codigo
de Trabajo.

Nota 25 Devolucion de comisiones

La SUPEN solicité a Popular Pensiones la devolucion de comisiones para los afiliados que
poseen un plan de pensiones en el Régimen Voluntario de Pensiones, cuyo contrato fue
suscrito bajo la figura de fideicomiso. A criterio de la SUPEN, el incremento aprobado no
debid cubrir dichos contratos. La Administracion mantiene discrepancias con el criterio
del Ente Supervisor, debido a que las modificaciones fueron aplicadas de conformidad con
el procedimiento vigente en la normativa y aprobadas en forma previa por la SUPEN sin
ningun tipo de restriccion o exclusion de contrato alguno.

La SUPEN acept6 para estudio un recurso de revocatoria en contra de la disposicion
emitida para la devolucion de las comisiones, sin embargo, sefialdé que, aunque el caso se
mantenga en estudio, la Operadora debe reintegrar los montos a las cuentas de los
afiliados.

Popular Pensiones, como entidad prevaleciente del proceso de fusién con IBP Pensiones y
en representacion de los vendedores de la misma, inicié un proceso judicial para solicitar
la suspension de todos los efectos del acto administrativo emitido por la Superintendencia
de Pensiones, el cual solicita la devolucion de las comisiones a los afiliados, tanto para los
afiliados provenientes de IBP Pensiones como para los afiliados que han estado bajo
administracion de Popular Pensiones. En esa linea se solicita la interposicion de una
medida cautelar anticipada.

De acuerdo con la resolucion 017-2014-11 del 17 de enero de 2014, el Tribunal acogio la
petitoria de Popular Pensiones para los afiliados provenientes de IBP Pensiones en los
siguientes términos, segun el por tanto del fallo: Se revoca la resolucion apelada
suspendiéndose los efectos de los actos cuestionados unicamente respecto a la devolucion
efectiva de los dineros a los afiliados.

Por otra parte se establecié medidas legales para la suspension de las disposiciones de
SUPEN de realizar la devolucion de los recursos, la cual fue acogida para los afiliados
originarios de Popular Pensiones, estableciendo como contra cautela que la Operadora
mantenga un fondo separado de los recursos objeto de litigar. Al respecto se ha mantenido
el cumplimiento de las medidas cautelares acordadas.
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En la actualidad ambos procesos se encuentran a la espera de la ejecucion del juicio que
definira si se debe realizar la devolucion o no de dichos dineros.

Nota 26 Diferencias significativas en la base de presentacion de estos estados financieros con
las Normas Internacionales de Informacion Financiera NIIF, NIC)

Para normar su implementacion el CONASSIF emitio la Normativa Contable Aplicable a
las entidades supervisadas por la SUGEF, la SUGEVAL, la SUPEN, la SUGESE y a los
emisores no financieros.

El CONASSIF ha establecido cuales politicas contables deben ser utilizadas en los casos
en que las normas incluyen tratamiento alternativo. Por otra parte, el CONASSIF establece
la normativa contable de acuerdo con la version de las NIIF que rigen a partir del 1 de
enero de 2011, habiendo existido cambios a las NIIF que han regido posteriormente.

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 elegir el método directo, el cual también es permitido
por las NIIF.

Norma Internacional de Contabilidad No. 16: Propiedades, planta y equipo

A partir del periodo 2009 el nuevo catilogo de cuentas homologado no incluye la
posibilidad de utilizar indices de precios para las revaluaciones, como fue permitido en
periodos anteriores. Las revaluaciones deben ser realizadas por peritos independientes al
menos cada cinco afios. Esto podria llevar a que los bienes revaluados no mantengan su
valor razonable como es requerido por la NIC 16.

La NIC 16 requiere que los activos que se encuentran en desuso se sigan depreciando. Las
normas establecidas por CONASSIF permiten que cese el registro de la depreciacion en los
activos en desuso.

Norma Internacional de Contabilidad No. 17: Arrendamientos

Como valor de costo original de estos bienes se registra el valor presente de los pagos
estipulados en el contrato descontado a la tasa de interés implicita en la operacion.

La NIC 17 requiere que se registre el menor entre el valor presente de los pagos
estipulados en el contrato descontado a la tasa de interés implicitos en la operacion, o su
valor de mercado.

Norma Internacional de Contabilidad No. 18: Ingresos

La NIC 18 requiere el diferimiento de las comisiones y los gastos generados en las
entidades financieras para el otorgamiento de los créditos en el plazo del crédito. Este
diferimiento se debe realizar por medio del método del interés efectivo.
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Norma Internacional de Contabilidad No. 31: Participaciones en negocios conjuntos

El CONASSIF requiere que los negocios conjuntos preparen sus estados financieros
consolidados con base en el método de consolidacion proporcional. La NIC 31 permite
como método alternativo el reconocimiento por medio del método de participacion.

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

La NIC 37 requiere que las provisiones se reconozcan al valor presente de las erogaciones
futuras que se realizarian como parte del pago de beneficios econémicos. El catalogo de
cuentas homologado requiere el reconocimiento de la obligacion presente.

Norma Internacional de Contabilidad No. 38: Activos intangibles

Las aplicaciones automatizadas deben ser amortizadas sistematicamente por el método de
linea recta en el transcurso del periodo en que se espera produzcan beneficios econémicos
para la entidad, el cual no puede exceder los cinco afios. Similar procedimiento y plazo
debe utilizarse para la amortizacion de la plusvalia adquirida.

La NIC 37 permite diferentes métodos para distribuir el importe depreciable de un activo,
en forma sistematica, a lo largo de su vida util. La vida util de las aplicaciones
automatizadas podria ser superior a cinco anos como lo establecen las normas del
CONASSIF.

Por otra parte, las NIIF no requieren que la plusvalia sea amortizada; requieren que sea
evaluada por deterioro anualmente.

Norma Internacional de Contabilidad No. 39: Instrumentos financieros
reconocimiento y medicion

El CONASSIF requiere que las inversiones en instrumentos financieros se mantengan
como disponibles para la venta. La SUGEVAL y la SUGEF permiten clasificar otras
inversiones como instrumentos financieros mantenidos para negociar, siempre que exista
manifestacion expresa de su intencidon para negociarlos en un plazo que no supere los
noventa dias contados a partir de la fecha de adquisicion. La SUPEN no permite otra
clasificacion que no sea como disponible para la venta. La contabilizacion de derivados
requiere que se reconozcan como mantenidos para negociacion excepto los que sean
contratos de garantia financiera o hayan sido designados como instrumentos de cobertura y
cumplan las condiciones para ser eficaces. Asimismo, podrian permanecer mas de noventa
dias de acuerdo con la NIC 39, ya que esta norma se refiere solamente a su venta en un
futuro cercano y no indica plazo.

La NIC 39 requiere reclasificar los instrumentos financieros de acuerdo con su tenencia, lo
que podria implicar otras clasificaciones posibles como lo son mantenidas al vencimiento y
al valor razonable.
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Norma Internacional de Contabilidad No. 40: Inversiones en propiedades

Las pérdidas y ganancias derivadas de cambios en el valor razonable de los fondos
inmobiliarios o fondos de desarrollo inmobiliario se incluyen en una cuenta patrimonial de
ganancias o pérdidas no realizadas por valuacion de inversion en propiedad. Se reconocen
como pérdida o ganancia en el estado de resultados y sujetos a distribucion, cuando dicha
ganancia o pérdida haya sido realizada. La NIC 40 requiere que esta valuacion se
reconozca en el estado de resultados independientemente de si se ha realizado o no.

Normas Internacionales de Informacion Financiera emitidas no implementadas

El CONASSIF ha establecido cuales politicas contables deben ser utilizadas en los casos
en que las normas incluyen tratamiento alternativo. Con fecha 4 de abril de 2013 se emite
el C.N.S 1034/08 donde se establece que para el periodo que inicia el 1 de enero de 2014
se aplicaran las NIIF 2011 con excepcion de los tratamientos especiales indicados en el
capitulo II de la normativa aplicable a las entidades reguladas.

NIIF 9: Instrumentos financieros

El objetivo de esta NIIF es establecer los principios para la informacién financiera
sobre activos financieros de manera que presente informacion 1til y relevante para los
usuarios de los estados financieros de cara a la evaluacion de los importes, calendario e
incertidumbre de los flujos de efectivo futuros de la entidad. La norma incluye tres
capitulos referidos a reconocimiento y medicion, deterioro en el valor de los activos
financieros e instrumentos financieros de cobertura.

Esta Norma sustituye a la NIIF 9 de (2009), la NIIF 9 (2010) y la NIIF 9 (2013). Sin
embargo, para los periodos anuales que comiencen antes del 1 de enero de 2018, una
entidad puede optar por aplicar las versiones anteriores de la NIIF 9 en lugar de aplicar
esta Norma, si, y solo si, la fecha correspondiente de la entidad de la aplicacion inicial
es anterior al 1 de febrero de 2015.

NIIF 15: Ingresos de Actividades Ordinarias Procedentes de Contratos con
Clientes

Norma Internacional de Informacidon Financiera NIIF 15, Ingresos de Actividades
Ordinarias procedentes de Contratos con Clientes establece los principios de
presentacion de informacion 1til a los usuarios de los estados financieros sobre la
naturaleza, importe, calendario e incertidumbre de los ingresos de actividades
ordinarias y flujos de efectivo que surgen de contratos de una entidad con sus clientes.

La NIIF 15 se aplicara a periodos anuales que comiencen a partir del 1 de enero de
2018. Se permite su aplicacion anticipada.

La NIIF 15 deroga:

(a) la NIC 11 Contratos de Construccion;

(b) la NIC 18 Ingresos de Actividades Ordinarias;

(c) la CINIIF 13 Programas de Fidelizacion de Clientes;
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(d) la CINIIF 15 Acuerdos para la Construccion de Inmuebles;
(e) la CINIIF 18 Transferencias de Activos procedentes de Clientes; y
(f) la SIC-31 Ingresos Permutas de Servicios de Publicidad.

Los ingresos de actividades ordinarias son un dato importante, para los usuarios de los
estados financieros, al evaluar la situacion y rendimiento financieros de una entidad.
Sin embargo, los requerimientos anteriores de reconocimiento de los ingresos de
actividades ordinarias en las Normas Internacionales de Informacion Financiera (IFRS)
diferian de los Principios de Contabilidad Generalmente Aceptados de los Estados
Unidos de América (PCGA de los EE.UU.) y ambos conjuntos de requerimientos
necesitaban mejoras. Los requerimientos de reconocimiento de los ingresos de
actividades ordinarias de las NIIF previas proporcionaban guias limitadas y, por
consiguiente, las dos principales Normas de reconocimiento de ingresos de actividades
ordinarias, NIC 18 y NIC 11, podrian ser dificiles de aplicar en transacciones
complejas. Ademads, la NIC 18 proporcionaba guias limitadas sobre muchos temas
importantes de los ingresos de actividades ordinarias, tales como la contabilizacién de
acuerdos con elementos multiples. Por el contrario, los PCGA de los EE.UU.
comprendian conceptos amplios de reconocimiento de ingresos de actividades
ordinarias, junto con numerosos requerimientos para sectores industriales o
transacciones especificos, los cuales daban lugar, en algunas ocasiones, a una
contabilizacion diferente para transacciones econdmicamente similares.

Por consiguiente, el Consejo de Normas Internacionales de Informacion Financiera
(IASB) y el emisor nacional de normas de los Estados Unidos, el Consejo de Normas
de Contabilidad Financiera (FASB), iniciaron un proyecto conjunto para clarificar los
principios para el reconocimiento de los ingresos de actividades ordinarias y para
desarrollar una norma comun sobre ingresos de actividades ordinarias para las NIIF y
los PCGA de los EE.UU., que:

(a) eliminard las incongruencias y debilidades de los requerimientos anteriores sobre
ingresos de actividades ordinarias;

(b) proporcionara un marco mas solido para abordar los problemas de los ingresos de
actividades ordinarias;

(c) mejorard la comparabilidad de las practicas de reconocimiento de ingresos de
actividades ordinarias entre entidades, sectores industriales, jurisdicciones y
mercados de capitales;

(d) proporcionara informacion mas util a los usuarios de los estados financieros a
través de requerimientos sobre informacion a revelar mejorados; y

(e) simplificard la preparacion de los estados financieros, reduciendo el nimero de
requerimientos a los que una entidad debe hacer referencia.
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El principio basico de la NIIF 15 es que una entidad reconoce los ingresos de actividades
ordinarias de forma que representen la transferencia de bienes o servicios
comprometidos con los clientes a cambio de un importe que refleje la contraprestacion a
la cual la entidad espera tener derecho a cambio de dichos bienes o servicios. Una
entidad reconoce los ingresos de actividades ordinarias de acuerdo con ese principio
basico mediante la aplicacion de las siguientes etapas:

(a) Etapa I: Identificar el contrato (o contratos) con el cliente un contrato es un acuerdo
entre dos o mdas partes que crea derechos y obligaciones exigibles. Los
requerimientos de la NIIF 15 se aplican a cada contrato que haya sido acordado con
un cliente y cumpla los criterios especificados. En algunos casos, la NIF 15
requiere que una entidad combine contratos y los contabilice como uno solo. La
NIIF 15 también proporciona requerimientos para la contabilizacion de las
modificaciones de contratos.

(b) Etapa 2: Identificar las obligaciones de desempeiio en el contrato un contrato
incluye compromisos de transferir bienes o servicios a un cliente. Si esos bienes o
servicios son distintos, los compromisos son obligaciones de desempefio y se
contabilizan por separado. Un bien o servicio es distinto si el cliente puede
beneficiarse del bien o servicio en si mismo o junto con otros recursos que estan
facilmente disponibles para el cliente y el compromiso de la entidad de transferir el
bien o servicio al cliente es identificable por separado de otros compromisos del
contrato.

(c) Etapa 3: Determinar el precio de la transaccion el precio de la transaccion es el
importe de la contraprestacion en un contrato al que una entidad espera tener
derecho a cambio de la transferencia de los bienes o servicios comprometidos con el
cliente. El precio de la transaccion puede ser un importe fijo de la contraprestacion
del cliente, pero puede, en ocasiones, incluir una contraprestacion variable o en
forma distinta al efectivo. El precio de la transaccién también se ajusta por los
efectos de valor temporal del dinero si el contrato incluye un componente de
financiacion significativo, asi como por cualquier contraprestacion pagadera al
cliente. Si la contraprestacion es variable, una entidad estimard el importe de la
contraprestacion a la que tendra derecho a cambio de los bienes o servicios
comprometidos. El importe estimado de la contraprestacion variable se incluira en
el precio de la transaccion solo en la medida en que sea altamente probable que no
ocurra una reversion significativa del importe del ingreso de actividades ordinarias
acumulado reconocido cuando se resuelva posteriormente la incertidumbre asociada
con la contraprestacion variable.

(d) Etapa 4: Asignar el precio de la transaccion entre las obligaciones de desempefio del
contrato una entidad habitualmente asignard el precio de la transaccion a cada
obligacion de desempefio sobre la base de los precios de venta independientes
relativos de cada bien o servicio distinto comprometido en el contrato. Si un precio
de venta no es observable de forma independiente, una entidad lo estimarid. En
algunas ocasiones, el precio de la transaccion incluye un descuento o un importe
variable de la contraprestacion que se relaciona en su totalidad con una parte del
contrato. Los requerimientos especifican cuando una entidad asignaré el descuento
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o contraprestacion variable a una o maés, pero no a todas, las obligaciones de
desempeiio (o bienes o servicios distintos) del contrato.

(e) Etapa 5: Reconocer el ingreso de actividades ordinarias cuando (o a medida que) la
entidad satisface una obligacion de desempefio una entidad reconocera el ingreso de
actividades ordinarias cuando (o a medida que) satisface una obligacion de
desempefio mediante la transferencia de un bien o servicio comprometido con el
cliente (que es cuando el cliente obtiene el control de ese bien o servicio). El
importe del ingreso de actividades ordinarias reconocido es el importe asignado a la
obligacion de desempeno satisfecha. Una obligacion de desempeno puede
satisfacerse en un momento determinado (lo que resulta habitual para compromisos
de transferir bienes al cliente) o a lo largo del tiempo (habitualmente para
compromisos de prestar servicios al cliente). Para obligaciones de desempefio que
se satisfacen a lo largo del tiempo, una entidad reconocera un ingreso de actividades
ordinarias a lo largo del tiempo seleccionando un método apropiado para medir el
progreso de la entidad hacia la satisfaccion completa de esa obligacion de
desempeiio.

NIIF 12: Revelaciones sobre inversiones en otras entidades

Esta norma es de aplicacion en los periodos que comiencen en o después del 1 de enero
de 2013. El objetivo de esta NIIF es requerir revelaciones a las entidades que permitan a
los usuarios de los estados financieros evaluar la naturaleza de riesgos con las
inversiones en otras entidades; y los efectos de esas inversiones en la posicion
financiera, rendimientos y flujos de efectivo.

NIIF 13: Medicion del valor razonable

Esta norma es de aplicacion en los periodos que comiencen en o después del 1 de enero
de 2013. Esta NIIF define “valor razonable”, establece un solo marco conceptual en las
NIIF para medir el valor razonable y requiere revelaciones sobre la medicion del valor
razonable. Esta NIIF aplica a otras NIIF que permiten la medicion al valor razonable.

NIC 1: Presentacion de estados financieros: Mejoras en la presentacion de Otros
resultados integrales

Esta norma es de aplicacion en los periodos que comiencen en o después del 1 de julio
de 2012. Los cambios que se han incluido en la NIC 1 son a parrafos especificos
relacionados con la presentacion de los Otros resultados integrales. Estos cambios
requeriran que los Otros resultados integrales se presenten separando aquellos que no
podran ser reclasificados subsecuentemente al Estado de resultados y los que podran ser
reclasificados subsecuentemente al estado de resultado si se cumplen ciertas condiciones
especificas.
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IFRIC 21: Gravamenes

Esta interpretacion aborda la contabilizacion de un pasivo para pagar un gravamen si ese
pasivo esta dentro de la NIC 37. También aborda la contabilizaciéon de un pasivo para
pagar un gravamen cuyo importe y vencimiento son ciertos.

Esta interpretacion no trata la contabilizacion de los costos que surgen del
reconocimiento de un pasivo para pagar un gravamen. Las entidades deberian aplicar
otras Normas para decidir si el reconocimiento de un pasivo para pagar un gravamen da
lugar a un activo o a un gasto.

El suceso que genera la obligacion que da lugar a un pasivo para pagar un gravamen es
la actividad que produce el pago del gravamen, en los términos sefialados por la
legislacion. Por ejemplo, si la actividad que da lugar al pago de un gravamen es la
generacion de un ingreso de actividades ordinarias en el periodo presente y el calculo de
ese gravamen se basa en el ingreso de actividades ordinarias que tuvo lugar en un
periodo anterior, el suceso que da origen a la obligacion de ese gravamen es la
generacion de ingresos en el periodo presente. La generacion de ingresos de actividades
ordinarias en el periodo anterior es necesaria, pero no suficiente, para crear una
obligacion presente.

Una entidad no tiene una obligacion implicita de pagar un gravamen que se generara por
operar en un periodo futuro como consecuencia de que dicha entidad esté¢ forzada
econdomicamente a continuar operando en ese periodo futuro.

La preparacion de los estados financieros segiin la hipdtesis de negocio en marcha no
implica que una entidad tenga una obligacion presente de pagar un gravamen que se
generara por operar en un periodo futuro.

El pasivo para pagar un gravamen se reconoce de forma progresiva si ocurre el suceso
que da origen a la obligacion a lo largo de un periodo de tiempo (es decir si la actividad
que genera el pago del gravamen, en los términos senalados por la legislacion, tiene
lugar a lo largo de un periodo de tiempo). Por ejemplo, si el suceso que da lugar a la
obligacion es la generacion de un ingreso de actividades ordinarias a lo largo de un
periodo de tiempo, el pasivo correspondiente se reconocerd a medida que la entidad
produzca dicho ingreso.

Una entidad aplicaréd esta Interpretacion en los periodos anuales que comiencen a partir
del 1 de enero de 2014.

NIC 39: Instrumentos financieros: Reconocimiento y medicion.
Tratamiento de penalidades por pago anticipado de préstamos como intimamente

relacionado a un derivado implicito. Exencion del alcance de esta norma en contratos para
combinaciones de negocios.
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Modificaciones a normas existentes:
Novacion de Derivados y Continuacion de la Contabilidad de Coberturas
(Modificaciones a la NIC 39)

Este documento establece modificaciones a la NIC 39, Instrumentos Financieros:
Reconocimiento y Medicion. Estas modificaciones proceden de las propuestas del
Proyecto de Norma 2013/2, Novacion de Derivados y Continuacion de la Contabilidad
de Coberturas, y las correspondientes respuestas recibidas (Modificaciones Propuestas a
la NIC 39 y NIIF 9) que se public6 en febrero de 2013.

IASB ha modificado la NIC 39 para eximir de interrumpir la contabilidad de coberturas
cuando la novacion de un derivado designado como un instrumento de cobertura cumple
ciertas condiciones. Una exencidén similar se incluira en la NIIF 9, Instrumentos
Financieros.

Es efectiva a partir de los periodos que comiencen en o después del 1 de enero de 2014.
Informacion a revelar sobre el importe recuperable de activos no financieros

Este documento establece modificaciones a la NIC 36, Deterioro del Valor de los Activos.
Estas modificaciones proceden de las propuestas del Proyecto de Norma 2013/1,
Informacién a Revelar sobre el Importe Recuperable de Activos no Financieros, y las
correspondientes respuestas recibidas (Modificaciones Propuestas a la NIC 36) que se
publico en enero de 2013.

En mayo de 2013, se modificaron los parrafos 130 y 134, y el encabezamiento sobre el
parrafo 138. Una entidad aplicard esas modificaciones de forma retroactiva a los
periodos anuales que comiencen a partir del 1 de enero de 2014. Se permite su aplicacion
anticipada. Una entidad no aplicara esas modificaciones a periodos (incluyendo periodos
comparativos) en los que no se aplique la NIIF 13.

Las modificaciones emitidas en este documento alinean los requerimientos de
informacion a revelar de la NIC 36 con la intencidn original del IASB. Por la misma
razén, el IASB también ha modificado la NIC 36 para requerir informacion adicional
sobre la medicion del valor razonable, cuando el importe recuperable de los activos que
presentan deterioro de valor se basa en el valor razonable menos los costos de
disposicion, de forma congruente con los requerimientos de informacion a revelar para los
activos que presentan deterioro de valor en los PCGA de los EE.UU.

Modificaciones a normas existentes de ciclo de revision 2015-2017:

Estas modificaciones son efectivas a partir del 1 de enero de 2019; su aplicacion anticipada
es permitida. Los cambios clarifican lo siguiente:
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NIIF 3: Combinaciones de negocios

Una compaiia remide los intereses mantenidos previamente en una operacion conjunta
cuando obtiene el control del negocio.

NIIF 11: Arreglos conjuntos

Una compainia no remide los intereses mantenidos en una operacién conjunta cuando
obtiene el control del negocio.

NIC 12: Impuesto de renta

Una compaiiia reconoce todas las consecuencias fiscales del pago de dividendos en la
misma forma que el impuesto de renta.

NIC 23: Costos de financiamiento

Una compafiia trata como una parte del financiamiento general cualquier financiamiento
originalmente hecho para desarrollar un activo cuando un activo estd listo para su uso o
venta.

Autorizacion para emitir los estados financieros

Los estados financieros de la Operadora y sus notas al 31 de diciembre de 2019 fueron
autorizados para su emision por la Gerencia General de la Operadora el 7 de enero de 2020.

La SUPEN puede requerir cambios en los estados financieros luego de la fecha de
autorizacion de emision.



