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Informe de auditoria emitido por el contador piblico independiente

A los inversionistas del Fondo Popular Inmobiliario (no diversificado),
a la Junta Directiva de Popular Sociedad de Fondos de Inversion, S.A.
y a la Superintendencia General de Valores

Opinién

Hemos auditado los estados financieros del Fondo de Inversion Popular Inmobiliario (no
diversificado) (el Fondo) Administrado por Popular Sociedad Administradora de Fondos de
Inversién, S.A., que comprenden el estado de activos netos al 31 de diciembre de 2018, los
estados de resultados integrales, de cambios en los activos netos y de 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 importantes, la situacion financiera del Fondo al 31 de diciembre de 2018, 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 General de Valores (SUGEVAL).

Fundamento de la opinion

Hemos llevado a cabo nuestra auditoria de conformidad con las Normas Internacionales de
Auditoria (NIA). Nuestras responsabilidades de acuerdo con dichas normas se describen mas
adelante en la seccion Responsabilidades del auditor en relacion con la auditoria de los
estados financieros de nuestro informe. Somos independientes del Fondo de conformidad con
el Cadigo de Etica Profesional del Colegio de Contadores Publicos de Costa Rica que es
aplicable a nuestra auditoria de los estados financieros, y hemos cumplido las demds
responsabilidades de ética de conformidad con esos requerimientos. Consideramos que la
evidencia de auditoria que hemos obtenido proporciona una base suficiente y adecuada para
nuestra opinion.

Parrafo de énfasis ~ Base de contabilidad

Llamamos la atencidn sobre la Nota 2 de los estados financieros, que describe las bases de la
contabilidad. Los estados financieros estan preparados en cumplimiento de lo requerido por el
Consejo Nacional de Supervision del Sistema Financiero (CONASSIF) y la Superintendencia
General de Valores (SUGEVAL). Consecuentemente los estados financieros pueden no ser
adecuados para otros propdsitos.
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Cuestiones clave de auditoria

Las cuestiones clave de auditoria son aquellas cuestiones que, segln 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
auditoria de los estados financieros en su conjunto y en la formacion de nuestra opinion sobre
estos, y no expresamos una opinion por separado sobre esas cuestiones.

a) Propiedades de inversion

Asunto clave de auditoria

Las propiedades de inversion son valuadas
con posterioridad al reconocimiento inicial
al valor razonable. Las normas que regulan
el proceso de wvaloracion de bienes
inmuebles se encuentran contenidas en el
articulo 87 del Reglamento General de
Sociedades Administradoras y Fondos de
Inversion, y en el acuerdo del
Superintendente General de Valores N°
SGV-A-170 (Disposiciones operativas de
las Sociedades Administradoras de
Fondos de Inversion).

Respuesta de auditoria

Como parte de los procedimientos de
auditoria, verificamos los avallos
realizados por los peritos independientes,
informe de ingenieria e informe financiero
asi como una verificacion registral de las
propiedades, y las respectivas coberturas
de seguros.

Verificamos la valoracion que se debe
realizar al menos una vez al afio por parte
de un perito independiente incorporado al
Colegio Federado de Ingenieros y de
Arquitectos de reconocida experiencia en
la localidad y categoria de las propiedades
de inversidon, y otra valoracion de un
profesional en finanzas que se realiza
tomando en cuenta la capacidad de la
propiedad de producir beneficios
economicos netos en el largo plazo.
Verificamos que el wvalor final del
inmueble fuese el menor valor de los
consignados en estas valoraciones.

En la nota 6 se incluyen las revelaciones
sobre las propiedades de inversion.
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b) Cumplimiento de las disposiciones normativas
Asunto clave de auditoria Respuesta de auditoria

La Sociedad debe mantener un | Algunos de los procedimientos de
cumplimiento de las disposiciones | auditoria aplicados son los siguientes:

normativas del Fondo, como parte de sus
procedimientos de control interno y |- Obtuvimos evidencia de auditoria
normativo. suficiente y adecuada del cumplimiento
de las disposiciones legales y
reglamentarias que, de forma
generalmente admitida, tienen un efecto
directo en la determinacion de
cantidades e informacién materiales a
revelar en los estados financieros.

- Aplicamos procedimientos clave de
auditoria en la identificacion de
posibles casos de incumplimiento de
disposiciones legales y reglamentarias
que puedan tener un efecto material
sobre los estados financieros.

- Indagamos y obtuvimos respuesta por
parte de la administracién y los
responsables del gobierno corporativo
de la Sociedad sobre el cumplimiento

de dichas disposiciones legales y
| reglamentarias del Fondo.

- Inspeccionamos las comunicaciones
escritas emitidas por el regulador, asi
como las respuestas por parte del Fondo
y su respectivo seguimiento.

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

La administracion es responsable de la preparacidon 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 General de Valores, y del control
intemo que la administracién considere necesario para permitir la preparacién de estados
financieros libres de errores materiales, debido a fraude o error.
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En la preparacién de los estados financieros, la administracién es responsable de la valoracion
de la capacidad del Fondo de continuar como entidad en funcionamiento, revelando, segin
corresponda, las cuestiones relacionadas y utilizando el principio contable de entidad en
funcionamiento excepto si los responsables del gobierno corporativo tienen intencion de
liquidar el Fondo o de cesar sus operaciones, o bien no exista otra alternativa realista.

Los responsables del gobierno corporativo del Fondo son responsables de la supervision del
proceso de informacién financiera.

Responsabilidades del auditor en relacion con la auditoria de los estados financieros

Nuestros objetivos son obtener una seguridad razonable de que los estados financieros en su
conjunto estdn libres de errores materiales, debido a fraude o error, y emitir un informe de
auditoria que contiene nuestra opinion. 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 exista. Los errores pueden deberse a
fraude o error y se consideran materiales si, individualmente o de forma agregada, puede
preverse razonablemente que influyan en las decisiones econdmicas que los usuarios toman
basandose en los estados financieros.

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

¢ Identificamos 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
riesgos y obtenemos evidencia de auditoria suficiente y adecuada para proporcionar una
base para nuestra opinién. El riesgo de no detectar un error material 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 interno.

¢ Obtenemos conocimiento del control interno relevante para la auditoria con el fin de
disefiar procedimientos de auditoria que sean adecuados en funcién de las circunstancias y
no con la finalidad de expresar una opinion sobre la eficacia del control interno del Fondo.

» Evaluamos la adecuacion de las politicas contables aplicadas y la razonabilidad de las
estimaciones contables y la correspondiente informacion revelada por la administracién.

e Concluimos sobre lo adecuado de la utilizacion, por la administracién, del principio
contable de entidad en funcionamiento y, basdndonos en la evidencia de auditoria obtenida,
concluimos sobre si existe o no una incertidumbre material relacionada con hechos o con
condiciones que pueden generar dudas significativas sobre la capacidad del Fondo para
continuar como entidad en funcionamiento. Si concluimos que existe una incertidumbre
material, se requiere que llamemos la atencién en nuestro informe de auditoria sobre la
correspondiente informacion revelada en los estados financieros o, si dichas revelaciones
no son adecuadas, que expresemos una opinidn modificada. Nuestras conclusiones se
basan en la evidencia de auditoria obtenida hasta la fecha de nuestro informe de auditoria.
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Sin embargo, hechos o condiciones futuros pueden ser causa de que el Fondo deje de ser
una entidad en funcionamiento.

¢ Evaluamos la presentacidn global, la estructura y el contenido de los estados financieros,
incluida la informacion revelada, y si los estados financieros representan las transacciones
y hechos subyacentes de un modo que logran la presentacion razonable.

Nos comunicamos con los responsables del gobierno corporativo del Fondo en relacién con,
entre otras cuestiones, el alcance y el momento de realizacion de la auditoria que planificamos
y los hallazgos significativos de la auditoria, asi como cualquier deficiencia significativa del
control intermo que identificamos en el transcurso de la auditoria.

También proporcionamos a los responsables del gobierno corporativo del Fondo una
declaracion de que hemos cumplido con los requerimientos de ética aplicables en relacién con
la independencia y comunicado con ellos acerca de todas las relaciones y demas cuestiones 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 comunicacién con los responsables del gobierno
corporativo del Fondo, 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 auditoria
salvo que las disposiciones legales o reglamentarias prohiban revelar piblicamente la cuestién
0, en circunstancias extremadamente poco frecuentes, determinemos que una cuestién no se
deberia comunicar en nuestro informe porque cabe razonablemente esperar que las
consecuencias adversas de hacerlo superarian los beneficios de interés publico 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.

[ TR

v

San José, Costa Rica
12 de febrero de 2019

Dictamon finuado por

Fabim Zamora Azofcifa N* 2136
Pol. 0116 FIG 7 V 30-9-2019
Timbec Loy 6663 £1.000
Adbande al ongina




Cuadro A
Fondo de Inversion Popular Inmobiliario (no diversificado)
administrado por
Popular Sociedad de Fondos de Inversion, S.A.
Estado de activo neto
Al 31 de diciembre de 2018
(con cifras correspondientes al 31 de diciembre de 2017)
(en US délares sin centavos)
Notas 2018 2017

Activo
Efectivo y equivalentes de efectivo 3 USS$ 49,738 211,885
Inversiones en valores 3 301,117 393,652
Cuentas por cobrar 34,607 16,841
Alquileres a cobrar 4 139,645 48,092
Gastos diferidos 5 99,592 78,662
Inversién en inmuebles 6 45,503,555 43,941,037
Otros activos 14,600 14,600
Total activo 46,142,854 44,704,769
Pasivo
Préstamos por pagar 8 4,858,472 4,205,159
Interés por pagar 23,662 17,491
Depositos en garantia de arrendatarios 9 231,765 251,577
Ingresos diferidos 10 17,814 24,240
Cuentas por pagar 11 614,970 640,031
Impuestos diferidos 12 341,498 253,914
Comisiones por pagar 15 17,045 17,282
Total pasivo 6,105,226 5,409,694
Activo neto 40,037,628 39,295,075
Titulos de participacion 13 35,110,000 35,110,000
Reserva valuacion de inversiones en propiedad 6yl2 4,755,740 4,085,513
Reserva mantenimiento de inversiones ¢n propiedad  2.b.22 171,888 99,562
Utilidades a distribuir 0 0
Total activo neto US$ 40,037,628 39,295,075
Cuentas de orden 18 US$ 113,204 95,577
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Cuadro B
Fondo de Inversion Popular Inmobiliario (no diversificado)
administrado por
Popular Sociedad de Fondos de Inversion, S.A.
Estado de resultados integrales
Periodo de un afio terminado al 31 de diciembre de 2018
(con cifras correspondientes al 31 de diciembre de 2017)
{en US ddlares sin centavos)
Notas 2018 2017
Ingresos
Ingresos por intereses Uss$ 5,717 8,402
Ingresos por alquileres 14 2,872,884 2,848,635
Ganancia no realizada por ajustes a inmuebles 6 1,897,913 189,383
Ganancia por diferencial cambiario 7 326
Otros ingresos 304,914 39,779
Total 5,081,435 3,086,525
Gastos
Comisiones de administracién y custodia 15 201,606 208,475
Gastos de operacion 16 888,378 585,319
Gasto por deterioro de activos 17 225320 0
Pérdida no realizada por ajustes a inmucbles 6 1,227,686 943,389
Pérdidas en diferencial cambiario 491 189
Gastos financieros 8 310,063 117,572
Total 2,853,544 1,854,944
Utilidad antes de impuesto 2,227,891 1,231,581
Impuesto sobre la renta 2b.20 (143,644) (142,432)
Utilidad neta USs$ 2,084,247 1,089,149
Otros resultados integrales
Cambios en ¢l valor razonable 0 0
Resultados integrales totales US$ 2,084,247 1,089,149
Las notas son parte integranfe de los estados financiergs
Lic. Lui.: Diego Jara H. Lic, Johanna ina H. Lic. Celina Viquez G.
Gerente General a.i. Jefe de Contabilidad Auditora Intemna
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Saldos al 31 de diciembre de 2016
Distribucién de utilidades

Aumento de reserva mantenimiento de propiedad
Usos de reserva mantenimiento de propiedad
Utilidad neta

Subitotal

Otros resultados integrales

Revaluacién de inmuebles

Aplicacién de impuesto sobre la renta diferido
Subtotal

Saldos al 31 de diciembre de 2017
Distribucién de utilidades

Aumento de reserva mantenimiento de propiedad
Usos de reserva mantenimiento de propiedad
Utilidad neta

Subtotal

Otros resultados integrales

Revaluacion de inmuebles

Aplicacién de impuesto sobre la renta diferido
Subtotal

Saldos al 31 de diciembre de 2018

Las notas son parte integrante de los estados financieros

Lic, Luis sz/go Jara H.

Gerente General a.i,

Nota

2b.17

6yl2
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2b.17
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12
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Cuadro C
Fondo de Inversion Popular Inmebiliario (no diversificado)
administrado por
Popular Sociedad de Fondos de Inversion, S A,
Estado de cambios en el activo neto
Periodo de un afio terminado al 31 de diciembre de 20i8
(con cifras correspondientes al 31 de diciembre de 2017)
{en US ddlares sin centavos}
Reserva valuacién
Titulos de Reserva mantenimiento de de inversiones en Utilidades a
participacién inversiones en propiedad propiedad distribuir Total

35,110,000 58,409 4,839,519 0 USss 40,007,928
0 0 0 (1,556,503) {1,556,503)
4] 286,652 0 (286,652) 0
0 (245,499 0 0 (245,499)
0 0 0 1,089,149 1,089,149
0 41,153 0 (754,006) (712,853)
0
0 0 (760,790} 754,006 (6,784)
0 0 6,784 g 6,784

0 0 {754,006) 754,006 0

35,110,600 99,562 4,085,513 0 39,295,075
0 0 0 (1,010,235) (1,010,235)
0 403,785 0 (403,785) 0
0 (331,459) 0 0 (331,459)
0 0 0 2,084,247 2,084,247

0 72,326 0 670,227 742,553
0
0 4] 757,811 (670,227) 87,584
0 0 (87,584) 0 (87,584)

0 0 670,227 (670,227) 0

35,110,000 S, 171,888 4,755,740 0 USS 40,037,628

Lic. Johanna Miks
Jefe de Contabi
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Lic, Celina Viquez G,
Auditora [nterna



Cuadro D
Fondo de Inversién Popular Inmobiliario {no diversificado)
administrado por
Popular Sociedad de Fondos de Inversién, S.A.
Estados de flujos de efectivo
Periodo de un afio terminado al 31 de diciembre de 2018
(con cifras correspondientes al 31 de diciembre de 2017)
{en US ddlares sin centavos)
Notas 2018 2017

Actividades de operacién
Utilidad neta USS 2,084,247 1,089,149
Efecto neto de valoracion de inmuebles (670,227) 754,006
Cambios en activos y pasivos:

Cambios en activos (aumento) disminucion:

Alquileres por cobrar (91,553) 34,232

Cuentas por cobrar (17,766) 10,368

Gastos pagados por anticipado (20,930) (10,192)

Cambios en pasivos (disminucién), aumento:

Cuentas por pagar (25,061) 444 966

Comisiones por pagar 237 205

Depésitos de arrendatarios (19,812) 27,238

Ingresos diferidos (6,426) 936
Efectivo neto provisto en actividades de operacién 1,232,235 2,350,908
Actividades de inversién
(Adquisicidn) de bienes inmuebles y mejoras (732,381) {4,335,646)
Efectivo neto (usado) en actividades de inversion (732,381) (4,335,646)
Actividades financieras
Nuevos préstamos 653,313 3,955,159
Interés por pagar 6,171 16,565
Distribucion de utilidades (1,414,020) {1,843,155)
Efectivo neto (usado) provisto en actividades financieras (754,536) 2,128,569
Variacidn neta en efectivo y equivalentes de efectivo en el afio (254,682) 143,831
Efectivo y equivalentes de efectivo al jifici fi 605,537 461,706
Efectivo y equivalentes de efectivd al final del aiio 3 US$ 350,855 605,537

=
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Lic. LuisAiego Jara H.
Gerente General a.i.

o —
Lic. Celina Viquez G.
Auditora Interna

Lic. Johanna Nfolir
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Fondo de Inversion Popular Inmobiliario (no diversificado)
Administrado por
Popular Sociedad de Fondos de Inversion, S.A.

Notas a los estados financieros

Al 31 de diciembre de 2018
(con cifras correspondientes al 31 de diciembre de 2017)
(en US dolares sin centavos)

Constitucion y operaciones

El Fondo de Inversiéon Popular Inmobiliario (no diversificado) (el Fondo) fue
autorizado mediante resoluciéon No. SGV-R-1278 del 21 de setiembre de 2005 de
la Superintendencia General de Valores (SUGEVAL).

Un fondo de inversidon es el patrimonio integrado por los aportes de personas
fisicas y juridicas para la inversion en valores y otros activos autorizados por la
SUGEVAL, los cuales son administrados por una sociedad de fondos de inversion
por cuenta y riesgo de los que participan en el fondo. Los aportes en el fondo estan
documentados mediante certificados de titulos de participacion. El objetivo del
fondo es maximizar la plusvalia sobre el monto invertido por medio de los
rendimientos generados.

Las principales disposiciones que regulan las sociedades administradoras y sus
fondos de inversion estan contenidas en la Ley Reguladora del Mercado de
Valores, No. 7732 y sus reformas, en el Cédigo de Comercio y en el Reglamento
General de Sociedades y Fondos de Inversion.

El fondo es administrado por Popular Sociedad Administradora de Fondos de
Inversion, S.A. (la Sociedad).

La Sociedad es una sociedad andénima constituida en julio de 2000 bajo las leyes
de la Republica de Costa Rica con domicilio en la ciudad de San José¢, Costa Rica
y es subsidiaria 100% del Banco Popular y de Desarrollo Comunal (el Banco,
Banco Popular). Su objetivo es la administracion en nombre de terceros de fondos
de inversion bajo la supervision de la SUGEVAL.

El Fondo inici6 operaciones el 17 de mayo de 2007.

Segun certificacion de fecha 25 de noviembre de 2013 de la Superintendencia de
Bancos y de otras Instituciones Financieras de la Republica de Nicaragua, se
autorizd la inscripcion, para efectos de comercializar las participaciones de este
fondo en el mercado secundario de valores nicaragiiense.
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Las principales caracteristicas del Fondo son las siguientes:

Es un fondo cerrado no financiero, de caracter inmobiliario y en menor medida
en valores inscritos, denominado en dodlares estadounidenses cuyo patrimonio
esta limitado a 20,000 participaciones con valor nominal de US$5,000 cada
una por un total de US$100,000,000. El Fondo tiene un plazo de duracion de
30 afios a partir de su fecha de aprobacion y puede renovarse o acortarse si los
inversionistas asi lo acuerdan.

Las participaciones se emiten por medio de titulos a la orden denominados
Titulos de participacion en forma de macrotitulos por medio de la Central de
Valores, S. A. (CEVAL) y son regulados por la SUGEVAL. Los inversionistas
que participan en el Fondo son copropietarios de los valores en forma
proporcional a la cantidad de participaciones que posean y no se garantiza un
rendimiento determinado, el cual puede variar de acuerdo con las condiciones
del mercado. Los titulos de participaciéon no son redimibles por el Fondo en
condiciones normales sino a través de su venta en el mercado secundario y
unicamente se puede redimir los titulos directamente en caso de que:

a) Ocurran cambios en el control de la sociedad administradora o se sustituya
esta.

b) Se dé una liquidacion anticipada del Fondo para redimir a los inversionistas
a quienes les aplique el derecho de receso.

c¢) Se dé una fusion de sociedades administradoras.

d) Exista una conversion del fondo cerrado a uno abierto.

e) Se dé¢ un evento de liquidez del mercado que sea autorizado por el
Superintendente General de Valores.

El patrimonio del Fondo es invertido por la Sociedad por cuenta y riesgo de los
inversionistas principalmente en la adquisicion de bienes inmuebles
construidos y libres de derecho de usufructo, uso y habilitacion. Los inmuebles
deben estar en buen estado de conservacion y pueden estar destinados a
cualquier actividad publica o privada, industrial o comercial en la que se tenga
la expectativa de generar alquileres o plusvalias, y deben estar localizados en
territorio costarricense.

La Sociedad es responsable de aplicar las politicas de inversion contenidas en
el Prospecto del Fondo y es solidariamente responsable ante los inversionistas
por los dafos y perjuicios ocasionados por sus directores, empleados o
personas contratadas por ellos para prestar servicios al Fondo.

El Fondo puede utilizar hasta 20% de su activo total en la adquisicion de
valores inscritos en el Registro Nacional de Valores e Intermediarios que para
tal efecto mantiene la SUGEVAL.
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Al menos 80% del promedio anual de saldos mensuales de los activos del
Fondo debe invertirse en bienes inmuebles.

La valoracion de bienes inmuebles se calcula al momento de su compra y se
ajusta al menos anualmente mediante dos valuaciones a cada inmueble,
conforme las normas emitidas por la SUGEVAL, de la siguiente manera:

a) Valuacion por parte de un perito incorporado al Colegio de Ingenieros y
de Arquitectos de Costa Rica.

b) Valuacion por parte de un profesional en finanzas.

¢) Elvalor final del inmueble sera el menor de los consignados en los puntos
anteriores.

d) El efecto de la valoracion es registrado en el activo neto del Fondo.

Nota 2 - Bases de presentacion y politicas contables

a)

Bases de presentacion

La situacion financiera y los resultados de operacion del Fondo se presentan
con base en las disposiciones reglamentarias y normativas emitidas por el
Consejo Nacional de Supervision de Sistema Financiero (CONASSIF) y la
SUGEVAL.

El CONASSIF ha establecido cudles 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.

Las diferencias mdas importantes entre las Normas Internacionales de
Informacién Financiera (NIIF, NIC) y las regulaciones emitidas para las
entidades supervisadas son las siguientes:

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

El CONASSIF ha establecido la adopcion en forma parcial de las NIIF. Esta
situacion se aparta del espiritu de la NIC 1 que requiere que se cumplan
todas las normas y sus interpretaciones si se adoptan las NIIF.

La NIC 1 revisada requiere revelar en un quinto estado financiero o en un
estado de resultados integrales los movimientos del periodo referidos a
cuentas que las NIIF requieren reconocer en una cuenta patrimonial (Otros
resultados integrales) como la valuacion de las inversiones disponibles para
la venta y el superavit de capital. Los formatos actuales no contemplan estos
cambios.
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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. 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.

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
economicos. El catdlogo de cuentas homologado requiere el reconocimiento
de la obligacion presente.

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
intencidn para negociarlos en un plazo que no supere noventa dias contados
a partir de la fecha de adquisicion. La SUPEN no permite otra clasificacion
que no sea como disponibles para la venta. La contabilizacion de derivados
requiere que se reconozcan como mantenidos para negociacién 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.
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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 a través del estado de
resultados integrales.

Norma Internacional de Contabilidad No. 40: Inversiones en propiedades

El registro del valor del inmueble en los estados financieros del fondo de
inversion se realiza de conformidad con la normativa contable emitida por el
Consejo Nacional de Supervision del Sistema Financiero, con el modelo del
valor razonable. Adicionalmente, se debe constituir una reserva en las
cuentas patrimoniales del Fondo, que corresponda al monto de las pérdidas o
ganancias no realizadas derivadas de un cambio en el valor razonable, netas
de impuestos. Esta reserva no puede ser sujeta a distribucion entre los
inversionistas, solo hasta que se haya realizado la venta o disposicion del
bien inmueble. Esta norma es efectiva para los periodos que comienzan el 1
de enero de 2014.

Politicas contables
Las politicas contables mas importantes se resumen a continuacion:
b 1. Moneda y regulaciones cambiarias

Los registros de contabilidad del Fondo son llevados en dolares
estadounidenses (US$) que es diferente a la moneda de curso legal en la
Republica de Costa Rica, debido a que es la moneda de operacion del
Fondo de acuerdo con lo autorizado en el prospecto de inversion, por lo
que los dolares estadounidenses (US$) son su moneda funcional y de
reporte.

b 2. Uso de estimaciones

La preparacion de los estados financieros de acuerdo con disposiciones
reglamentarias y normativas emitidas por el CONASSIF y la
SUGEVAL 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.

b 3. 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 consideran
como efectivo y equivalentes de efectivo el saldo del rubro de
disponibilidades, los depdsitos a la vista y a plazo y los valores
invertidos con madurez no mayor a dos meses.
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Inversiones en 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
vallan a precio de mercado utilizando vectores de precios
proporcionados por entidades especializadas en este tipo de servicios
(nivel 1).

Medicion:

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

Las recompras no se valuan 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.

Custodia de titulos valores

La Sociedad ha designado como custodio de los activos que componen
las carteras administradas mediante fondos de inversion al Banco
Popular. Dicha entidad es también el custodio del efectivo del Fondo.
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Estimacion para incobrabilidad

Al adquirir inmuebles que se incorporan a la cartera del Fondo, este
asume la totalidad de los contratos vigentes relacionados con el alquiler,
notificando a cada inquilino el cambio de propietario y los lineamientos
correspondientes al cobro de la renta.

La administracion vela porque exista una conciliacion diaria de los
depdsitos por alquileres que paguen los inquilinos en la cuenta corriente
del Fondo, asi como la correcta contabilizacion y archivo de tales
depdsitos.

Diariamente se verifica los atrasos en el pago de la renta por parte de los
inquilinos y se notifica indicando su estado, la aplicacion de la clausula
de morosidad y el monto diario y total de los intereses moratorios
asociados al atraso.

Si al finalizar el mes natural posterior a la fecha de pago no se cuenta
con el pago del alquiler, se traslada los comprobantes de las
notificaciones y el contrato de arrendamiento al Area Legal de la
Sociedad para que gestione el proceso de desalojo del inmueble.

En caso de que un inquilino esté atrasado en el pago de la renta o cuotas
de mantenimiento por mas de 7 dias naturales y no se le haya aprobado
un arreglo de pago, se suspende el registro contable del ingreso por renta
asociado a ese inquilino.

Igualmente se solicita continuar con la aplicacion del registro contable
una vez que se subsane el estado de morosidad.

Gastos pagados por anticipado

Incluyen los desembolsos relacionados con el pago de seguros para
cubrir eventuales pérdidas por siniestros que afecten los bienes
inmuebles propiedad del Fondo.

Ademas los pagos por comisiones relacionados con la suscripcion de
contratos de préstamo, que se difieren y amortizan por el método de
interés efectivo.

Valuacion y regulaciones de inversion en propiedades

Las inversiones en propiedades estan constituidas por edificios que son
valuados, con posterioridad al reconocimiento inicial, por el método del
valor justo.
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En la valuacién de las propiedades en inversion se debe cumplir con los
requisitos establecidos en la reglamentacion establecida por la
SUGEVAL. Debe existir una valuacion al menos una vez al afio por
parte de un perito independiente incorporado al Colegio Federado de
Ingenieros y de Arquitectos de reconocida experiencia en la localidad y
categoria de las propiedades de inversién, y otra valuacion de un
profesional en finanzas que se realiza tomando en cuenta la capacidad
de la propiedad de producir beneficios econémicos netos en el largo
plazo. El valor final del inmueble sera el menor valor de los consignados
en estas valuaciones. Previo a la compra de una propiedad de inversion
se deben someter a la SUGEVAL las valuaciones respectivas, a efecto
de que el o6rgano regulador determine el cumplimiento del Acuerdo
SGV-A-51.

El Consejo Nacional de Supervision del Sistema Financiero en los
articulos 8 y 5 de las actas de las sesiones 1034-2013 y 1035-2013
celebradas el 2 de abril del 2013, modifico el articulo 87 del Reglamento
General sobre Sociedades Administradoras y Fondos de Inversion
estableciendo que: “El registro del valor del inmueble en los estados
financieros del fondo de inversion se realiza de conformidad con la
normativa contable emitida por el Consejo Nacional de Supervision
del Sistema Financiero, con el modelo del valor razonable.
Adicionalmente, se debe constituir una reserva en las cuentas
patrimoniales del fondo, que corresponda al monto de las pérdidas o
ganancias no realizadas derivadas de un cambio en el valor
razonable, netas de impuestos. Esta reserva no puede ser sujeta a
distribucion entre los inversionistas, solo hasta que se haya realizado
la venta o disposicion del bien inmueble”.

Los participes en el Fondo y las personas que formen parte del grupo
de interés economico, asi como la Sociedad, sus socios, directivos,
empleados y las personas y entidades que formen parte de su grupo de
interés econdémico, no deben ser arrendatarios de los bienes inmuebles
que integren los bienes del Fondo.

Todos los arrendamientos son operativos.

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 o costo de produccion.



b 10.

b 11.

b 12.

b 13.

b 14.

- 18 -

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 ttil.

Depositos de arrendatarios

De acuerdo con las condiciones establecidas en los contratos de
arrendamiento de bienes inmuebles, los arrendatarios estdn obligados a
efectuar un depdsito de garantia. El deposito es devuelto una vez que
finalice el término del contrato y se hayan satisfecho las condiciones
preestablecidas.

Comision de administracion

La Sociedad recibe comision por la administracion del Fondo calculada
diariamente sobre el valor del activo neto del Fondo y se paga en forma
mensual. Tal comision se reconoce sobre la base de devengado.

Ingresos diferidos

Los ingresos diferidos se originan en la recepcion anticipada de cuotas
de arrendamiento que corresponden a periodos futuros.

Reconocimiento de ingresos y gastos
Los ingresos y gastos se reconocen sobre la base de devengado.
Titulos de participacion

Los certificados de titulo de participacion representan los derechos
proporcionales que los inversionistas tienen sobre el activo neto del
Fondo, fruto de los aportes patrimoniales. El precio del titulo de
participacion varia de acuerdo con el valor del activo neto del Fondo. De
conformidad con las disposiciones emanadas de la SUGEVAL, la
Sociedad hace el calculo diario del valor del activo neto del Fondo,
valor que se encuentra disponible para el mercado a través de los
mecanismos de informacion disponibles en la SUGEVAL y mediante
consulta del vector de precios que publican entidades especializadas.
Cada inversionista dispone de un Prospecto del Fondo que contiene la
informacion relacionada con la Sociedad, el objetivo del Fondo,
politicas de valuacion del activo neto y otras obligaciones y derechos de
la administracion.
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Costo de transaccion de la emision de titulos de participacion

Los costos de transaccion en los que necesariamente se ha de incurrir
para llevar a cabo una transaccion de patrimonio, como los costos de
emision de los titulos de participacion, se contabilizan como parte de la
transaccion y por lo tanto se deducen del patrimonio.

En el caso de que se coloquen participaciones a su valor nominal, en la
cuenta de participaciones se presenta el monto neto de la colocacion; si
se colocan a un precio mayor o con prima, los desembolsos que se
incurran por la colocacion se deben registrar en forma neta en la cuenta
capital pagado en exceso.

Determinacion de los rendimientos

Los rendimientos del Fondo se obtienen considerando el valor de la
participacion vigente al inicio y el valor de la participacion al final del
periodo. En casos en que dicho periodo sea menor a 365 dias se procede
con la anualizacion correspondiente. La SUGEVAL ha dispuesto que
los fondos de inversion publiquen al menos el rendimiento obtenido
durante los ultimos treinta dias y los ultimos doce meses.

Distribucion de rendimientos

Los rendimientos netos que obtienen los inversionistas por la operacion
del Fondo son reconocidos diariamente y son pagaderos mensualmente
de acuerdo con la politica de distribucion de dividendos establecida en
Asamblea de Inversionistas, como se encuentra consignada en el
Prospecto del Fondo. Dicha forma de pago de los rendimientos se ha
mantenido vigente desde la constitucion del Fondo.

Adicionalmente, los inversionistas obtienen su rentabilidad de la
diferencia entre el valor de compra de las participaciones y el valor al
cual sean vendidas en mercado secundario. Con la valoracion a precio
de mercado los inversionistas reciben como rendimientos los generados
por las inversiones al obtener intereses y el resultado de la valoracion de
los inmuebles y las inversiones a precios de mercado, los cuales son
pagaderos cuando se realicen de acuerdo con lo estipulado en la NIC 32.

El pago de los rendimientos a los inversionistas se hace dentro de los 5
dias habiles siguientes al respectivo corte contable.
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Rendimiento por valuacion de inmuebles

Corresponde a la revaluacion de los bienes inmuebles determinada
mediante avalio de peritos independientes de acuerdo con los
reglamentos emitidos por la SUGEVAL. Esta utilidad no se distribuye
entre los inversionistas, ya que es una ganancia no realizada que se
registra en el activo neto del Fondo.

Impuesto sobre la renta diferido

El Fondo calcula el impuesto sobre las plusvalias en valuacion de
inmuebles. El impuesto sobre la renta diferido es reconocido sobre todas
las diferencias temporales gravables y las diferencias temporales
deducibles, siempre y cuando exista la posibilidad de que los pasivos y
activos se lleguen a realizar.

Impuesto unico del 5%

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

Los rendimientos percibidos por los Fondos de inversion provenientes
de titulos valores u otros activos que adquieran y que no estén sujetos al
impuesto unico sobre intereses arriba citado, quedaran sujetos a un
impuesto unico y definitivo, con una tarifa del 5%. La base imponible
sera el monto total de la renta o los rendimientos acreditados,
compensados, percibidos o puestos a disposicion del Fondo de
inversion. Las ganancias de capital generadas por la enajenacion, por
cualquier titulo de activos del Fondo, estaran sujetas a un impuesto
unico y definitivo con una tarifa del 5%. La base imponible serd la
diferencia entre el valor de enajenacion y el valor registrado en la
contabilidad a la fecha de dicha transaccion. Los impuestos descritos en
los parrafos segundo y tercero de este articulo, se calcularan con el
método de declaracion, determinacion y pago a cargo del Fondo de
inversion, con un periodo fiscal mensual”.
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Debido a que no existe una regulaciéon expresa para los fondos
inmobiliarios, la Sociedad ha interpretado que lo dispuesto en el articulo
100 de la Ley Reguladora del Mercado de Valores le es aplicable al
Fondo y ha determinado y pagado el impuesto de 5% sobre el monto
total de los arrendamientos percibidos.

Capital pagado en exceso

En el proceso de colocacion de titulos de participacion en mercado
primario para las colocaciones posteriores a la inicial y para las
compras en mercado secundario, de conformidad con los mecanismos
descritos en el prospecto del Fondo, los inversionistas cancelan un
precio que es el valor del activo neto por participacion. Dado que
dicho wvalor permite el reconocimiento monetario por parte del
inversionista, entre otros aspectos, de los rendimientos generados por
el Fondo y el valor en libros actualizados de sus activos inmobiliarios a
la fecha en que el inversionista procede a realizar la suscripcion de
nuevas participaciones, los inversionistas cancelan ademéas del valor
facial del titulo de participacion una suma adicional por dicho
concepto, que se denomina Capital Pagado en Exceso.

Por consiguiente, las sumas recaudadas por este motivo durante el mes
integran también el patrimonio neto de los inversionistas, y forman
parte de las sumas distribuibles entre los inversionistas a la fecha de
cierre de cada mes, sumas que seran distribuibles dentro de los 5 dias
habiles posteriores a esta fecha en la proporcion que corresponda.
Seran beneficiarios de dicho pago los inversionistas que se encuentren
acreditados como propietarios de los titulos de participacion del Fondo
al cierre de cada mes en el libro oficial que administra la Sociedad.

Reserva mantenimiento inversion en propiedad

A partir de enero de 2016 el Fondo de Inversion Popular Inmobiliario
No Diversificado (FINPO INMOBILIARIO), cre6 una reserva
patrimonial con el fin unico y especifico de contribuir a la
administracion de los riesgos presentes en la actividad inmobiliaria y
nunca para garantizar a los inversionistas un rendimiento determinado.

La reserva se registr6 diariamente y deducida de los ingresos de
alquiler brutos diarios que obtenga el Fondo, hasta alcanzar una suma
maxima de 1% sobre los activos totales administrados por el Fondo,
segin acuerdo del Comité de Inversiones.
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El proposito de la reserva es aumentar la durabilidad dentro del ciclo
productivo de los bienes que componen la cartera inmobiliaria del
fondo, mantener en buenas condiciones los componentes constructivos
que forman parte de las edificaciones que presentan los bienes de la
cartera inmobiliaria del fondo, adicionalmente usar los recursos para
futuros cambios importantes en el inmueble de tal forma que al final de
su vida productiva, se le pueda dar mejor uso, es decir, para conservar
el bien y adicionalmente el mantenimiento rutinario: costos de
mantenimiento y reparaciones en general.

En caso de que llegada la fecha que corresponda el pago de los
rendimientos del ultimo mes del afio, el porcentaje de reservas
patrimoniales acumulado no haya sido ejecutado por el Fondo, el
mismo continuara dentro del rubro de reservas, siempre y cuando el
monto no supere el 1% establecido.

Contratacion de seguros

Todos los activos que formen parte de la cartera inmobiliaria del fondo
contardn con los debidos seguros del Instituto Nacional de Seguros o
de cualquier otra aseguradora autorizada por ley, los cuales incluirdn
las siguientes coberturas:

e Tipo A (incendio casual y rayo)

e Tipo B (motin, huelga, paro legal, conmocién civil, actos de
personas mal intencionadas, huracan o ciclon, vientos huracanados,
colision de vehiculos, caida de aviones, y objetos desprendidos de
los mismos, explosion y dafios por humo, inundacion y
deslizamientos).

e Tipo D (temblor, terremoto e incendio derivado del mismo,
erupcion volcanica).

La cobertura se actualizara anualmente por el valor neto de realizacion
de cada activo, por lo que la exposicion por los riesgos mencionados se
disminuye sustancialmente. La sociedad administradora sera
responsable de suscribir, con cargo al Fondo, los seguros antes
detallados.

Popular Sociedad de Fondos de Inversion para la seleccion de la
entidad aseguradora utilizara basicamente como criterios el hecho de
que la misma se encuentre debidamente inscrita ante la SUGESE,
cuente con experiencia suficiente en el area y brinde al menos las
coberturas indicadas previamente.
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Nota 3 - Efectivo y equivalentes de efectivo

A continuacion se presenta el detalle del efectivo y equivalentes de efectivo al 31
de diciembre:

2018 2017
Efectivo en caja v bancos US$ 49,738 211,885
Inversiones en valores 301,117 393.652

USS$ 350,855 605,537

Al 31 de diciembre de 2018 y 2017 no existen restricciones de uso sobre los saldos
de efectivo y equivalentes de efectivo.

Nota 4 - Alquileres por cobrar

Al 31 de diciembre las cuentas por cobrar se detallan como sigue:

2018 2017
Cuentas por cobrar a inquilinos US$ 139,645 48,092
US$ 139,645 48,092
Los alquileres por cobrar tienen la siguiente antigiiedad:
2018 2017
A menos de 30 dias USS$ 111,903 28,701
De 30 a 60 dias 6,901 9,757
De 60 a 90 dias 5,321 2,765
Mas de 90 dias 15,520 6,869
US$ 139,645 48,092
Nota 5 - Gastos diferidos
Al 31 de diciembre los gastos diferidos incluyen:
2018 2017
Seguros de inmuebles (1) US$ 62,965 46,473
Comisién por desembolsos 18,083 15,228
Valoracion financiera 18,544 16,961
US$ 99,592 78,662

(1) Corresponde al saldo de las polizas de seguro como se detalla a continuacion:

Al 31 de diciembre de 2018

Nuamero Tipo Fecha de Monto

vencimiento

920-0122463 Daiio Fisico Directo 23/10/2019 US$ 51,139

920-0122463 Responsabilidad Civil 14/01/2019 149

Garantias Seguro por desocupacion, 01/03/2036

Hipotecaria Plaza Garden 683

Garantias Seguro por desocupacion, 01/04/2025

Hipotecaria Plaza Garden 8,889

Garantias Seguro por desocupacion, 15/05/2028

Hipotecaria Plaza Garden 2,105

US$ 62,965
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Al 31 de diciembre de 2017

Numero Tipo Fecha de Monto
vencimiento
920-0122463 Daiio Fisico Directo 19/10/2018 US$ 46,198
920-0122463 Responsabilidad Civil 14/01/2018 62
920-0122463 Dafio  Fisico  Directo, 23/10/2018
Bodegas Belén 208
920-0122463 Robo de Vehiculo, San 14/01/2018
Sebastian 5
USS 46,473
Nota 6 - Inversion en inmuebles
Al 31 de diciembre las inversiones en inmuebles se detallan como sigue:
Al 31 de diciembre de 2018
Plusvalia y
minusvalia
Inmueble Costo Mejoras acumulada Total
Bodegas Belén US$ 2,211,667 122,491 369,223 US$ 2,703,381
Edificio Finca Filial Torre
Mercedes 503,104 15,321 104,984 623,409
Edificio Herrero Villalta 2,111,962 299,514 1,085,309 3,496,785
Edificio Oficentro La Sabana 426,800 20,909 (27,374) 420,335
Edificio Oficentro Santamaria 4,019,999 148,875 730,717 4,899,591
Edificio Plaza Mundo 3,014,983 14,824 1,208,618 4,238,424
Edificio San Sebastian 1,005,989 37,020 (137,515) 905,494
11 Galeone 3,520,296 164,674 (1,567,842) 2,117,128
Paseo de Las Flores 13,561,552 585,594 821,155 14,968,301
Plaza Garden 4,193,686 917,946 1,792,400 6,904,032
San Marino 3,505,112 3,998 717,564 4,226,675
US$ _38.075.150 _2.331.166 5.097,239 US$ 45.503.555
Al 31 de diciembre de 2017
Plusvalia y
minusvalia
Inmueble Costo Mejoras acumulada Total
Bodegas Belén US$ 2,211,667 122,491 361,782 US$ 2,695,940
Edificio Finca Filial Torre
Mercedes 503,104 10,066 94,069 607,239
Edificio Herrero Villalta 2,111,962 299,514 926,700 3,338,176
Edificio Oficentro La Sabana 426,800 13,218 (26,217) 413,801
Edificio Oficentro Santamaria 4,019,999 144,020 783,742 4,947,761
Edificio Plaza Mundo 3,014,983 14,823 1,279,443 4,309,249
Edificio San Sebastian 1,005,989 37,020 (34,640) 1,008,369
Il Galeone 3,520,296 164,674  (677,987) 3,006,983
Paseo de Las Flores 13,561,552 585,594 943,409 15,090,555
Plaza Garden 4,324,727 0 0 4,324,727
San Marino 3,505,112 3,999 689,126 4,198,237

USS _38.206,191 _1.395419 4.339.427 USS 43.,941.037
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Movimiento del periodo

El movimiento de las inversiones en inmuebles del Fondo en los periodos de un afo

terminados el 31 de diciembre se detalla como sigue:

Plusvalia y

Costo Mejoras minusvalia Total
Saldo al 31 de diciembre de 2016 US$ 33,881,464 1,343,347 5,100,217 40,325,028
Compras 4,324,727 0 0 4,324,727
Mejoras 0 52,072 0 52,072
Minusvalia no realizada por valuacion 0 0 _(760,790) _ (760.790)
Saldo al 31 de diciembre de 2017 38,206,191 1,395,419 4,339.427 43,941,037
Compras (costo de inscripcidn) 94,279 0 0 94,279
Deterioro de inmuebles (Nota 17) (225,320) 0 0  (225,320)
Mejoras 0 935,747 0 935,747
Plusvalia no realizada por valuacion 0 0 757,812 757.812

Saldo al 31 de diciembre de 2018

Detalle de compras 2017:

Fecha de compra
09/08/2017

Inmueble

Garden Plaza US$

Costo
4,324,727

En cumplimiento del Art.82 “Forma de Adquisicion de inmuebles”, del Reglamento
General de Sociedades Administradoras y Fondos de Inversion, Popular SAFI, S.A.
procedi6 a solicitar una segunda valoracion pericial debido a que se presentd una
diferencia superior al diez por ciento (10%) entre la valoracion menor (pericial) y el
costo de adquisicion del activo Garden Plaza. La nueva valoracién pericial fue
realizada por profesionales no relacionados con los que elaboraron la valoracion de

compra, segun el siguiente detalle:

US$ _ 38,075,150 _ 2,331,166 5,097,239 45,503,555

Valoracion de Monto de la
Valuador .
Compra Valoracion
Financiera FUDECI US$ 6,893,485
Pericial Grupo Tecno Ingenieria Internacional, S.A. US$ 6,552,650
Costo de Adquisicion US$ 4,324,727
Diferencia US$ 2,227,923
% (Valoracion menor /Costo de Adquisicion) 66%
Nueva Valuador Monto de la
Valoracion Valoracion
Pericial ICICOR US$ 6,397,684
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Condiciones de los contratos

Las clausulas mas importantes de los contratos de arrendamiento suscritos son las
siguientes:

e Los contratos pueden ser prorrogados a su vencimiento por periodos iguales a los
establecidos siguiendo las formalidades de comunicacion por escrito indicadas en
el contrato, salvo que una de las partes notifique a la otra su voluntad de no
renovar el contrato dentro de los tres meses anteriores a la fecha de expiracion.

e El arrendatario acepta expresamente y acuerda que no puede dar por terminado
anticipadamente el contrato segun el plazo pactado. En caso contrario el Fondo
sera indemnizado de conformidad con lo acordado entre las partes.

e FEl pago de servicios publicos corresponde a los arrendatarios, y al Fondo los
tributos propios del inmueble, el mantenimiento estructural dependiendo de lo
acordado entre las partes contractualmente.

e Las mejoras o modificaciones que arrendatarios deseen ejecutar en el inmueble
deben contar con la autorizacion previa y por escrito del Fondo. Los gastos y
costos en los que incurran en razoén de estas mejoras o modificaciones serdn su
responsabilidad exclusiva sin que el Fondo deba indemnizarlos, aun cuando
queden al final del arriendo como mejoras al inmueble. Si las mejoras se pueden
desprender sin causar dafio le corresponden al arrendatario, de lo contrario todas
las mejoras quedarian a favor del Fondo.

Nota 7- Cobertura de seguros

Al 31 de diciembre la cobertura de los seguros de los inmuebles es como sigue:

Inmueble 2018 2017

Bodegas Belén US$ 1,923,691 1,923,691
Edificio Finca Filial T. Mercedes 479,637 455,137
Edificio Herrero Villalta 2,527,493 2,392,144
Edificio Oficentro La Sabana 232,906 187,906
Edificio Oficentro Santamaria 3,708,396 3,528,038
Edificio Plaza Mundo 1,837,637 1,824,702
Edificio San Sebastian 811,595 811,595
Il Galeone 1,885,428 1,885,428
Paseo de las Flores 6,677,982 5,230,136
Plaza Garden 5,816,820 4,958,393
San Marino 2,342,997 2,342,997

USS 28,244,582 25,540,167
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Al 31 de diciembre de 2018 y 2017 los inmuebles se encuentran asegurados por
US$28,244,582 y US$25,540,167, respectivamente, que representa el valor neto de
realizacion. El seguro cubre la pérdida directa e inmediata que sufra la propiedad
asegurada como consecuencia de dafio o destruccion, en casos en los que se produzca
en forma repentina y accidental, asi como los alquileres dejados de percibir por
siniestros ocurridos al inmueble.

Documentos a pagar

Al 31 de diciembre los préstamos por pagar se detallan como sigue:

2018 2017
Banco Popular y de Desarrollo Comunal (1)  USS$ 158,472 205,159
Banco Internacional de Costa Rica (2) 4,000,000 4,000,000
Banco Internacional de Costa Rica (2) 300,000 0
Banco Popular y de Desarrollo Comunal (1) 400,000 0

(1)

2)

US$ 4,858,472 4,205,159

El Fondo tiene aprobada linea de crédito por US$7,500,000 para capital de
trabajo con el Banco Popular.

Al 31 de diciembre de 2018 y 2017 el Fondo tenia una obligacion por pagar al
Banco Popular por US$ 558,472 y US$ 205,159. La linea de crédito fue
formalizada el 15 de julio de 2008 devengaba interés de 4.75% anual; el
desembolso correspondia a las operaciones 084-09124042-10 y 084-097249345-
7, con fechas de vencimiento de 3 de diciembre de 2021 y 16 de noviembre de
2027 respectivamente, ambos respaldados mediante pagarés institucionales.

Al 31 de diciembre de 2018 y 2017 el Fondo tenia una obligaciéon por pagar a
BICSA de US$4,000,000. Dicho desembolso se realizo el 9 de agosto de 2017, el
cual devenga una tasa de interés variable conformada por la tasa LIBOR a seis
meses y una parte fija de 4.75%, sin embargo, la tasa nunca puede ser menor de
6.50%, con fecha de vencimiento 08 de agosto de 2027 y estd respaldada
mediante un pagaré institucional.

Al 31 de diciembre de 2018 el Fondo tenia una obligacion por pagar a BICSA de
US$300,000. Dicho desembolso se realizd el 10 de mayo de 2018, el cual
devenga una tasa de interés variable conformada por la tasa LIBOR a seis meses
y una parte fija de 4.75%, sin embargo, la tasa nunca puede ser menor de 6.50%,
con fecha de vencimiento 08 de agosto de 2027 y esta respaldada mediante un
pagar¢ institucional.
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Nota 9 - Depésitos en garantia de arrendatarios

Al 31 de diciembre los depdsitos en garantia entregados por los arrendatarios se
detallan como sigue:

2018 2017

Bodegas Belén US$ 19,995 19,308
Edificio Oficentro La Sabana 2,767 2,768
Edificio Oficentro Santamaria 28,918 43,840
Edificio Plaza Mundo 19,787 20,817
Edificio San Sebastian 0 7,160
Il Galeone 9,726 9,902
Paseo de Las Flores 79,764 81,759
Plaza Garden 36,846 33,338
San Marino 28,269 27,263
Torre Mercedes 5,693 5,422

USS$ 231,765 251,577

Nota 10 - Ingresos diferidos

Al 31 de diciembre de 2018 y 2017 los ingresos diferidos corresponden a los
alquileres recibidos por adelantado de parte de inquilinos de los locales
comerciales, los cuales se amortizan por el método de linea recta en el transcurso
del mes o cuatrimestre segun se indica en el contrato de arrendamiento.

Nota 11 - Cuentas por pagar

Al 31 de diciembre las cuentas por pagar se detallan como sigue:

2018 2017

Rendimientos por pagar (1) US$ 92,470 119,127
Servicio de custodia 651 297
Retencion Plaza Garden (2) 400,000 400,000
Provision caso Yobel (25b) 0 64,432
Impuesto tnico sobre la renta 11,580 12,501
Otras cuentas por pagar 110,269 43,674

USS$ 614,970 640,031

(1) Rendimientos que se distribuyen segun las politicas del prospecto y que se
revelan en la nota 2.b.17.

(2) Retencion realizada en la compra de Plaza Garden con lo cual se garantiza la
finalizacion de la remodelacion.
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Se han realizado negociaciones de construccion y operacion el cine como detallamos a
continuacion:

e Del precio de venta la compradora retuvo la suma de US$200,000 como garantia
para la finalizacion de obras de remodelacion de area de cines, lo cual estaba siendo
ejecutada por una empresa contratista a cargo de la vendedora. Estos trabajos de
remodelacion (obra civil y obra gris) continuaran siendo responsabilidad de la
vendedora hasta su conclusion, segiin Contrato de servicios de construccion y
remodelacion de locales comerciales No. 35 y 36 suscrito con Tamarindo Land
Developments T.L.D. Sociedad Anonima y Frank Esteban Moya Martinez el dia 16
de junio de 2017.

e Del precio de venta la compradora retuvo US$200,000 como garantia de que la
empresa operadora de los cines brindara el equipamiento y acondicionara el area para
el cabal funcionamiento de las salas de cine y el inicio de sus operaciones. En cuanto
a los costos, se realiz6 una modificacion del contrato original a efecto de que los
costos que involucra dicho acondicionamiento sean asumidos por la partes (El Fondo
y Multicines Tamarindo); correspondiendo al Fondo realizar una inversion en lo
electromecanico y aires acondicionados, entre otros y a Multicines todo lo
relacionado con butacas, alfombras, cortinas y equipos relacionados con el giro de
negocio (Cines). Como parte de lo negociado se hard también un ajuste a la renta
mensual del contrato.

Con relacion a la retencion de US$200,000 relacionado con los cines y su puesta en
funcionamiento e inicio de operaciones, en la actualidad se estd analizando el caso con
la contraparte (TLD) para efectos de establecer las responsabilidades con el objetivo de
que se apliquen las penalidades segun lo establecido en el proceso de negociacion en
amparo de los aspectos legales que apliquen para el atraso vigente al dia de hoy.

Mediante oficio DIRJ-1397-2018 del 4 de octubre de 2018 la Direccion Juridica del
Banco se ha pronunciado respecto a las retenciones en la compra como garantia para la
finalizacion de obras de remodelacion de area de cines; en el cual concluye que por los
atrasos en la entrega en la construccion del local los gastos adicionales incurridos por el
Fondo asi como lo pactado en la escritura, no resulta oportuno proceder al pago
pretendido por el vendedor.

Nota 12 - Impuesto diferido

Al 31 de diciembre el impuesto sobre la renta diferido se calculd como se detalla a

continuacion:

2018 2017
Plusvalias en valoracion de inmuebles (nota 6) US$ 6,829,969 5,078,271
Porcentaje de impuesto 5% 5%

US$ 341,498 253,914
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Titulos de participacion

Al 31 de diciembre de 2018 y 2017 el Fondo tiene en circulacion 7,022 titulos de
participacion con valor nominal de US$5,000 cada uno.

El Fondo tuvo un capital autorizado en el prospecto de 5,000 participaciones que fue
aumentado durante el periodo 2008 mediante acuerdo de asamblea de inversionistas
de febrero de 2008 a 20,000 participaciones con valor nominal de US$5,000 cada
una.

Ingresos por alquileres

El detalle de los ingresos por alquileres en los periodos de doce meses terminados el
31 de diciembre es el siguiente:

Inmueble 2018 2017

Bodegas Belén US$ 221,013 229,009
Edificio Herrero Villalta 257,499 250,004
Edificio Oficentro La Sabana 33,209 33,207
Edificio Oficentro Santamaria 320,727 460,286
Edificio Plaza Mundo 241,211 237,764
Edificio San Sebastian 0 22,615
Il Galeone 79,404 76,810
Paseo de las Flores 802,895 985,885
Plaza Garden 539,108 202,858
San Marino 344,880 318,829
Torre Mercedes 32,938 31,368

US$ 2,872,884 2,848,635

El precio del alquiler anual es pagadero en forma mensual y de manera anticipada o
por mes vencido; estd determinado en dodlares estadounidenses y se establecen los
mecanismos para los incrementos anuales. El monto del depdsito en garantia se
estipula en cada contrato y oscila de uno a cuatro meses de arrendamiento.

El porcentaje de ocupacién por metro cuadrado de los inmuebles en los periodos de
doce meses terminados el 31 de diciembre es el siguiente:

2018 2017
Inmueble
Bodegas Belén 100.00% 100.00%
Edificio Finca Filial Torre Mercedes 100.00% 100.00%
Edificio Herrero Villalta 68.79% 68.79%
Edificio Oficentro La Sabana 100.00% 100.00%
Edificio Oficentro Santamaria 56.98% 98.50%
Edificio Plaza Mundo 85.58% 94.24%
Edificio San Sebastian 0.00% 0.00%
11 Galeone 37.37% 36.35%
Paseo de las Flores 63.74% 81.59%
Plaza Garden 72.02% 86.42%

San Marino 100.00% 92.72%
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El porcentaje de ocupacion promedio para los periodos terminados el 31 de
diciembre de 2018 y 2017 fue de 71.51% y 85.07% respectivamente.
Comision de administracion

El porcentaje de comision por administracion vigente el 31 de diciembre de 2018 y
2017 es 0.50%.

Gastos de operacion

En los periodos de doce meses terminados el 31 de diciembre el detalle de otros
gastos es el siguiente:

2018 2017

Impuestos municipales USS$ 133,904 113,631
Seguros 64,723 57,718
Mantenimiento de inmuebles 470,906 291,857
Gastos bancarios y similares 2,125 1,752
Servicios publicos 28,726 21,246
Peritazgo de inmuebles 26,811 29,896
Otros (nota 25.b) 161,183 69,219

US$ 888,378 585,319

Gastos por deterioro de activos
Durante el periodo 2018 se reconocié un gasto por deterioro de US$225,320
especificamente del Inmueble Plaza Garden, producto del paso de la Tormenta Nate

a finales del periodo 2017.

El Fondo fue indemnizado por el Instituto Nacional de Seguros por un monto de
US$254,130.

Cuentas de orden

En los periodos de doce meses terminados el 31 de diciembre el detalle de las
cuentas de orden por rentas suspendidas es el siguiente:

Inmueble 2018 2017
Il Galeone US$ 16,865 16,032
San Marino 0 765
Plaza Mundo 4,715 1,075
Bodegas Belén 16,382 0
Oficentro Santamaria 4,703 0
Plaza Garden 1,050 0

US$ 43,715 17,872

Al 31 de diciembre de 2018 y 2017 se encuentran cuentas en cobro judicial por
US$69,489 y US$77,705, respectivamente.



-32-

Nota 19 - Saldos y transacciones con la Sociedad y partes relacionadas

Al 31 de diciembre, los saldos y transacciones que mantiene el Fondo con la
Sociedad Administradora de Fondos de Inversion, S.A. y otras partes relacionadas,
se detallan como sigue:

Saldos 2018 2017
Activo:
Efectivo en cuenta corriente: US$ 49,738 211,885

Pasivo:
Documentos por pagar 558,472 205,159

Transacciones
Ingresos:
Intereses sobre saldos en cuentas corrientes con 172 206
BPDC
Gastos:
Comisiones por administracion:
Popular Sociedad Administradora de Fondos

de Inversion, S.A. 197,015 198,180

Custodia, BPDC 4,591 6,711

Nota 20 - Rendimiento del Fondo
El rendimiento del Fondo al cierre el 31 de diciembre de 2018 y 2017 fue de 2.89%
y 2.17%, respectivamente y el de la industria es 6.37% y 7.83%, respectivamente

segun datos publicados por la SUGEVAL al cierre de ambos periodos.

Nota 21 - Exposicion y control a riesgos de liquidez y de mercado

Riesgos propios de la cartera inmobiliaria del Fondo

a) Riesgo de siniestro

Se define como la posibilidad de pérdida que puede sufrir el Fondo debido a
la presentacion de siniestros naturales ¢ artificiales que puede afectar el valor
de los inmuebles y/o su capacidad de generacion de rentas.

Para mitigar este riesgo, todos los activos que formen parte de la cartera
inmobiliaria del Fondo, deberan contar con el debido aseguramiento de
conformidad con lo establecido en el apartado Lineamientos sobre
Contratacion de Seguros del presente prospecto, administrandose de esta
forma el riesgo en mencion.



b)
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Riesgo de desocupacion y riesgo de crédito de los arrendatarios

Se refiere a la posibilidad de pérdida debido a un eventual incumplimiento
contractual o retiro anticipado por parte de un arrendatario del inmueble que
podria afectar los ingresos del Fondo.

POPULAR SAFI tiene como uno de los criterios minimos exigidos a los
inmuebles que se incorporen al Fondo, el incorporar al mismo, inmuebles
con una ocupaciéon minima del 90%, lo cual mitiga la posibilidad de
desocupacion al mediar un contrato firmado. Asimismo, este riesgo es
mitigado a través del establecimiento en algunos contratos de clausulas por
salida anticipada. No obstante, la entidad no tiene control sobre factores
externos que puedan afectar la desocupacion de los inmuebles como por
ejemplo una crisis inmobiliaria, asumiendo el inversionista el riego
respectivo.

Riesgo de concentracion por inquilino y por inmueble

Se refiere a la posibilidad de pérdida que puede sufrir el Fondo debido a que
una alta cantidad de las rentas provienen de un mismo inquilino o inmueble,
de manera que en caso de presentarse un incumpliendo en el contrato de
alquiler, los ingresos del Fondo se verian afectados negativamente y por
ende, los rendimientos que se distribuyen a los inversionistas.

Si bien es cierto este Fondo es No Diversificado, es decir, mas del 25% de
los ingresos del Fondo pueden provenir de un mismo inquilino, implicando
concentracion, la administracion a nivel de la Unidad de Riesgo da
seguimiento mensual al tema, detalldndose lo necesario a nivel de Informes
de Riesgo, con las recomendaciones que apliquen.

Al 31 de diciembre el porcentaje de concentracion por inquilino es la
siguiente:

Rango 2018 2017
Menos de 1% US$ 627,093 616,527
De 1% a menos de 5% 1,045,975 1,090,122
De 5 a menos de 20% 604,926 405,102
De 20% a menos de 50% 594,890 736,884

US$ 2,872,884 2,848,635

Riesgos sistémicos que afectan el valor de los activos inmobiliarios:

Este riesgo se asocia a factores relacionados con la politica econdmica y sus
efectos sobre la actividad econdmica del pais y los macroprecios o con el
sector inmobiliario, sobre los cuales POPULAR SAFI no tienen ningln
grado de control. No obstante, la administracion del Fondo procura mantener
vigencia permanente sobre los aspectos antes indicados, para ajustar las
decisiones de inversion del Fondo a los cambios observados en el entorno.
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Riesgo por la discrecionalidad de la Sociedad para la compra de activos,
riesgo por estimacion del valor del inmueble y riesgo por sobrevaloracion de
los bienes inmuebles:

En cuanto a los riesgos asociados a la valoracion de inmuebles, los mismos
son mitigados por POPULAR SAFI siguiendo la normativa establecida para
la compra y valoracion anual de inmuebles, donde dicho proceso implica la
contratacion de valuadores externos (financiero e ingenieril), para que sean
ellos quienes determinen de manera independiente el valor del inmueble a
adquirir o revalorar, contratando la Sociedad a empresas de reconocido
renombre en el medio para esta labor. Adicionalmente el tema de la
valoraciéon de inmuebles es tratado a nivel de cada uno de los Informes
Mensuales de Carteras No Financieras y de la Unidad de Riesgo, por lo tanto
al asunto se le da seguimiento en el Comité de Inversiones y el Comité de
Riesgo.

Por otro lado, en cuanto al tema de compra de inmuebles, a nivel de
prospecto se establece el tipo de inmuebles que se pueden adquirir.
Adicionalmente se tienen politicas internas en cuanto al tema indicado e
igualmente se ejecuta un proceso de Due Diligence, donde un conjunto de
areas de POPULAR SAFI brindan su perspectiva antes de su presentacion
inicial al Comité de Inversiones, para su aprobacion, igualmente debiendo
pasar posteriormente por un proceso de ratificacion final.

Riesgo por la adquisicion de activos muy especializados o ubicados en
lugares no aptos, aunado al riesgo de concentracion por zona geografica:

Tal y como se establece en el Reglamento General de Sociedades
Administradoras y Fondos, previo a la adquisicion de un inmueble se
requiere tanto de una valoracion financiera como pericial y por consiguiente
en ellas se consideran aspectos como la versatilidad del inmueble y
ubicacion geografica, los cuales van a incidir en el resultado de las
valoraciones, con lo cual se estaria minimizando este riesgo.

Adicionalmente es importante considerar que no existira un area prioritaria
para las inversiones que se realicen, pues se buscara diversificar lo mayor
posible por ubicacion geografica y actividad econdmica, previo analisis,
disminuyéndose los riesgos conexos.
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Concentracion por zona geografica

2

h)

Provincia Canton 2018 2017
Alajuela Central US$ 320,727 11.16% 460,286  16.16%
Guanacaste  Santa Cruz 539,108 18.77% 202,858 7.12%
Heredia Belén 221,013 7.69% 229,009 8.04%
Heredia Heredia 802,895 27.95% 985,885  34.61%
Puntarenas Garabito 79,404 2.76% 76,810 2.70%
San José Central 411,027 14.31% 406,019 14.25%
San José Escazi 241,211 8.40% 237,764 8.35%
San José Montes de Oca 257,499 8.96% 250,004 8.78%

USS 2,872,884 100% 2,848,635 100%

Concentracion por sectorizacidén econdémica

Actividad econémica 2018 % 2017 %

Bodegas USS$ 565,893 19.70% 547,838 19.23%

Comercial 859,723 29.92% 540,047 18.96%

Oficinas 1,447,268 50.38% 1,760,750 61.81%

US$ 2,872,884 100% 2,848,635 100%

Riesgo por atraso en la inscripcion de bienes inmuebles en el Registro
Publico

POPULAR SAFI cuenta con un area legal, la cual se encargara de realizar
los tramites de inscripcion oportuna de los bienes inmuebles adquiridos por
el Fondo, asi como también se encargara de dar seguimiento a cualquier
variacion en la legislacion que pueda afectar el giro del negocio de un fondo
inmobiliario.

Riesgo Pais

Se asocia a factores de politica econdomica sobre los cuales POPULAR SAFI
no tiene ningun grado de control, no obstante la Entidad mantiene constante
vigilancia sobre las principales variables macroeconomicas. En este sentido,
se realizan analisis econdmicos a nivel de Comité de Inversiones, con el fin
de determinar factores que afecten el desempenio de los fondos y puedan
tomarse medidas evitandose materializacion de riesgos.

Riesgos propios de la cartera financiera del Fondo

a) Riesgo crediticio

Se refiere a la pérdida que se puede producir por la falta de pago del emisor
de un titulo 6 bien porque la calificacion crediticia del titulo 6, en su defecto,
del emisor, se ha deteriorado.



b)

d)

-36 -

La metodologia establecida para medir y controlar este riesgo se fundamenta
en la verificacion periddica de la composicion de la cartera para determinar
el nivel de diversificacion asi como la calidad de sus emisores. Esto aunado
al hecho de que a nivel del prospecto del fondo de inversion se establece la
politica de inversiébn, con porcentajes de concentracion especificos,
calificacién de riesgo minima exigida a los valores de deuda y en caso de
nuevos emisores se realizan informes concretos del mismo, a fin de analizar
la viabilidad de inversion.

Riesgo de contraparte

Corresponde a la pérdida que se puede producir por el incumplimiento del
puesto de bolsa, contraparte en las operaciones de recompras, debido a
situaciones de iliquidez, insolvencia, capacidad operativa o actuaciones
indebidas.

La metodologia que se utiliza para medir y controlar este riesgo se basa en
el “Ranking de Puestos de Bolsa”, donde a partir de una serie de variables, se
determinan trimestralmente los maximos de inversidon permitidos en
operaciones de recompra por Puesto de Bolsa, validandose diariamente el
cumplimiento de lo indicado.

Riesgo de mercado

Se refiere a la pérdida que se puede producir por cambios en los factores de
riesgo que inciden en la valoracion de las inversiones, tales como tasas de
interés, tipos de cambio, indices de precios, entre otros.

El riesgo de mercado, puede asociarse a factores de politica econdmica sobre
los cuales POPULAR SAFI no tiene ningin grado de control, no obstante la
Entidad mantiene constante vigilancia sobre las principales variables
macroeconémicas. En este sentido, periddicamente a nivel de Comité de
Inversiones se analiza el comportamiento de los principales indicadores
econdémicos y la injerencia que podria tener en los fondos.

Riesgo de tipo de cambio

Se asocia a factores de politica econdmica sobre los cuales POPULAR SAFI
no tiene ningin grado de control, no obstante la Entidad mantiene constante
vigilancia sobre las principales variables macroecondmicas. En este sentido, se
realizan anélisis econdomicos con el fin de ajustar las politicas de inversion en
el Fondo en funcion de los cambios que se observen en el entorno econémico,
y asi disminuir el efecto sobre el valor de los activos del Fondo.
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e) Riesgo de liquidez

POPULAR SAFI administrara el riesgo de los valores que conforman la
cartera financiera del Fondo a través de la metodologia de riesgo vigente, la
cual consiste en asegurarse de que los activos liquidos que se tienen sean
mayores a los pasivos exigibles a menos de un mes plazo. Con el proposito de
cubrir con los recursos liquidos del Fondo las salidas que se presenten, esto
con la intencidn de no salir a vender posiciones al mercado a precios inferiores
que afecten la rentabilidad total del Fondo.

Existe también la posibilidad de que en algin momento se presente el riesgo
de liquidez de los titulos de participacion a raiz de cambios en el entorno
economico, asi como también debido a factores propios de la administracion
del Fondo, por lo que la Sociedad mantiene altos estdndares para que el
desempefio del Fondo sea atractivo para el publico inversionista.

f) Riesgo operativo

El Comité de Basilea lo define como el riesgo de que se produzcan pérdidas
directas o indirectas asociadas a errores humanos, fallas en los sistemas,
existencia de procedimientos, controles inadecuados y eventos externos.
Incluye el riesgo legal, pero excluye el riesgo estratégico y de reputacion. El
riesgo legal incluye entre otros, la posibilidad de ser sancionado, multado o
obligado a pagar dafos punitivos como resultado de acciones supervisoras o
de acuerdos privados entre las partes.

Para medir y controlar este riesgo se emplea como metodologia base lo
indicado en el Manual de Politicas de Administracion Integral de Riesgo, en
cuanto al empleo de los Mapas de Riesgo (se detallan todos los eventos que se
pueden presentar en un area sin que necesariamente se hayan materializado; se
actualiza semestralmente) y Matrices de Base de Datos de Riesgo Operativo
(se detallan los eventos de riesgos materializados; se actualiza mensualmente),
lo anterior a través del Equipo SEVRI (representante de cada una de las areas
de POPULAR SAFI), detallandose el analisis respectivo a nivel de Informe
Mensual de Riesgo.

Nota 22 - Calificacion de riesgo

El Fondo es calificado con una periodicidad semestral. La tltima calificaciéon de
riesgo otorgada al Fondo fue con corte a junio del 2018, por parte de la Sociedad
Calificadora de Riesgo Centroamericana (SCRiesgo). Dicha calificacion de riesgo es:
“scr A+3 Perspectiva: Observacion” la cual se explica de la siguiente forma:

e (alificacion junio 2018: scr A - 3, perspectiva “Observacion”.
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e Scr A : “La calidad y diversificacion de los activos del fondo, la capacidad para la
generacion de flujos, las fortalezas y debilidades de la administracion, presentan
una adecuada probabilidad de cumplir con sus objetivos de inversion, teniendo
una adecuada gestion para limitar su exposicion al riesgo por factores inherentes a
los activos del fondo y los relacionados con su entorno. Nivel bueno.”

e (Categoria 3: “Alta sensibilidad a condiciones cambiantes en el mercado”.

e Perspectiva Observacion: “Se percibe que la probabilidad de cambio en la
calificacion en el mediano plazo”.

e Las calificaciones desde “scr A” a “scr C” pueden ser modificadas por la adicion
del signo positivo (+) o negativo (-) para indicar la posicion relativa dentro de las
diferentes categorias.

La periodicidad en la calificacion es semestral, con corte a los meses de junio y
diciembre de cada afio. Por lo que la préxima calificacion del Fondo sera con corte a
diciembre de 2018.

Periodo fiscal

Popular Sociedad de Fondos de Inversion, S.A. y el Fondo de Inversion Popular
Inmobiliario operan en el periodo fiscal del 1 de enero al 31 de diciembre de cada
afo.

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 informacion
financiera sobre activos financieros de manera que presente informacion util 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.
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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 Informacion Financiera NIIF 15, Ingresos de Actividades
Ordinarias procedentes de Contratos con Clientes, establece los principios de
presentacion de informacion util 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 aplicarad 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;

(d) la CINIIF 15 Acuerdos para la Construccion de Inmuebles;

(e) la CINIIF 18 Transferencias de Activos procedentes de Clientes; y
(f) 1a 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 situacién 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 contabilizacion 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 contabilizaciéon diferente para
transacciones econdomicamente similares.
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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) mejorara la comparabilidad de las practicas de reconocimiento de ingresos de
actividades ordinarias entre entidades, sectores industriales, jurisdicciones y
mercados de capitales;

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

(e) simplificard la preparacién de los estados financieros, reduciendo el nimero
de requerimientos a los que una entidad debe hacer referencia.

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 1: Identificar el contrato (o contratos) con el cliente; un contrato es un
acuerdo entre dos o mas 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 NIIF 15 requiere que una entidad combine contratos y los
contabilice como uno solo. La NIIF 15 también proporciona requerimientos
para la contabilizacién de las modificaciones de contratos.

(b) Etapa 2: Identificar las obligaciones de desempefio 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
desempeio 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.
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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 transaccion 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 estimara 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
incluird 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.

Etapa 4: Asignar el precio de la transaccion entre las obligaciones de
desempeio del contrato; una entidad habitualmente asignara el precio de la
transaccion a cada obligacion de desempeio 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 estimard. 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 cudndo una entidad asignard el descuento o
contraprestacion variable a una o mas, pero no a todas, las obligaciones de
desempeio (o bienes o servicios distintos) del contrato.

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 desempefio
satisfecha. Una obligacion de desempefio 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
desempeio.
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NIIF 16: Arrendamientos

Esta nueva norma establece los principios de reconocimiento, medicion,
presentacion y revelaciones de los arrendamientos. Es efectiva para los periodos
que comiencen en o después del 1 de enero de 2019 y su aplicacion anticipada es
posible si esta se hace en conjunto con la aplicacion anticipada de la NIIF 15.
CONASSIF no permite su aplicacion anticipada.

Esta norma tendra cambios importantes en la forma de reconocimiento de
arrendamientos especialmente para algunos que anteriormente se reconocian
como arrendamientos operativos.

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.

IFRIC 21: Gravamenes

Esta interpretacion aborda la contabilizaciéon de un pasivo para pagar un
gravamen si ese pasivo esta dentro de la NIC 37. También aborda la
contabilizacion 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.
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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 econdmicamente a continuar operando en ese periodo futuro.

La preparacion de los estados financieros segun la hipodtesis 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 sefialados 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
reconocera a medida que la entidad produzca dicho ingreso.

Una entidad aplicara 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. Exencién del alcance de esta norma en contratos
para combinaciones de negocios.

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 publico en febrero de
2013.
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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 exencidn 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, Informacion a Revelar sobre el Importe Recuperable de Activos no
Financieros, y las correspondientes respuestas recibidas (Modificaciones
Propuestas a la NIC 36) que se publicé 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 aplicard 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
informacién a revelar de la NIC 36 con la intencion original del IASB. Por la
misma razon, el IASB también ha modificado la NIC 36 para requerir
informacién 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 informacidn a revelar para los activos que presentan deterioro
de valor en los PCGA de los EE.UU.

Contingencias
a) Fiscales

Los registros contables del Fondo pueden ser revisados por la Direccion General
de Tributacion por los anos 2018, 2017, 2016 y 2015, por lo que existe una
contingencia por la aplicacién de conceptos fiscales que pueden diferir de los
que ha utilizado el Fondo para liquidar sus impuestos.

b) Legales

Demanda arbitral de Yobel Logistics S.A. contra FINPO. Sede: Camara de
Comercio de Costa Rica
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Esta demanda se plante6 desde al afio 2012 y cuenta con un laudo arbitral en el
cual se resolvio un contrato de arrendamiento entre la empresa Yobel Logistics
S.A. y FINPO, en su condicion de arrendante, con la obligacion de pago a cargo
de FINPO de los dafios y perjuicios sufridos por el Actor, los cuales se
encuentran en vias de determinacion en un proceso de ejecucion de laudo que se
tramita en el Juzgado Civil de Alajuela, bajo el expediente numero 14-000316-
0638-CIL

Cabe indicar que la condenatoria fue en abstracto por lo que en este proceso. que
no se encuentra pronto a resolver, se estd discutiendo la forma en que dichos
rubros indemnizatorios deben establecerse, para lo cual FINPO ha manifestado
en dicho proceso que debe fijarse un peritaje que analice y valore la procedencia
y razonabilidad de la cuantificaciéon de los mismos. En dicho proceso, se
encuentra pendiente la resolucion de una apelacion presentada por FINPO con el
fin que se dé una amplia recepcion de prueba para que el Juez tenga mayores
elementos de juicio para hacer una correcta determinaciéon de los montos que
corresponda pagar. La posicion del Fondo es que la pretension de la Actora es
improcedente y no es razonable por lo que se estd argumentando la forma
adecuada de llegar a esa determinacion.

La Actora pidi6 a Popular SAFI un espacio para tratar de conciliar o llegar a un
arreglo extrajudicial en este asunto, no obstante la posicion de FINPO ha sido
congruente y diafana en cancelar lo que en derecho corresponde sin que sea
viable satisfacer una suma antojadiza. En ese sentido, tomando en cuenta
aspectos que constan en el expediente respectivo como lo es el avaluo de los
supuestos dafios y perjuicios, la determinaciéon de intereses por el tiempo
transcurrido y otros elementos, se planted una propuesta de conciliar un monto
pagadero en tractos.

Mediante resolucion del Juzgado Civil de Alajuela del 8 de febrero de 2018, se
homologd acuerdo conciliatorio presentado el 6 de febrero de 2018 entre FINPO
y Yobel Logistic, S.A., en el que FINPO se compromete a pagar a Yobel
Logistic, S.A un monto de US$220,091 para finalizar el proceso, mediante un
pago de US$73,765 el 5 de febrero de 2018 y seis pagos mensuales consecutivos
de US$24,388 a partir del 6 de marzo de 2018, los cuales seran documentados
mediante un pagaré que FINPO emita y que sirve de titulo ejecutivo para
cualquier incumplimiento de pago.

Nota 26 - Hechos significativos y subsecuentes
a) Ley de Fortalecimiento de las Finanzas Publicas
Con la entrada en vigencia de la Ley #9635 Ley del Fortalecimiento de las

Finanzas Publicas los fondos de inversion tendran una serie de cambios a nivel
impositivo, los cuales se detallan a continuacion:
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e La Ley deroga el articulo 100 de la Ley Reguladora del Mercado de
Valores, misma que establecia un impuesto unico del 5% sobre los ingresos
y las ganancias de capital realizara el fondo, en la cual no se permitia la
deduccion de ningun gasto relacionado con dichos ingresos.

e La nueva tarifa que se aplicard a los fondos de inversion sera del 15%, lo
que incrementard la tasa impositiva en un 10%. Sin embargo, se permite a
los fondos de inversion la aplicacion del 20% de los ingresos brutos de los
fondos, como gastos deducibles sin necesidad de aportar algin respaldo de
los mismos.

e Adicionalmente contempla la retencion del 15% sobre los pagos de capital
pagado en exceso cuando se realicen emisiones de participaciones en el
mercado primario.

e Los fondos de inversiobn se convertirdn en obligados tributarios del
Impuesto al Valor Agregado, donde debera pagar la diferencia entre el
débito y el crédito fiscal. En caso de que el fondo de inversion al final del
periodo fiscal tenga un saldo a favor podré realizar la compensacion del
mismo.

b) Entre la fecha de cierre al 31 de diciembre de 2018 y la presentacion de los estados
financieros no tuvimos otros conocimientos de hechos que puedan tener en el
futuro influencia o aspecto significativo en el desenvolvimiento de las operaciones
del Fondo o en sus estados financieros.

Nota 27 - Autorizacion para emision de estados financieros

Los estados financieros del Fondo fueron autorizados para emision el 8 de enero de
2019 por parte de la Gerencia General de la Sociedad.

La SUGEVAL tiene la posibilidad de requerir modificaciones a los estados
financieros luego de su fecha de autorizacion para emision.
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Cédula resumen de asientos de ajuste y reclasificacion

Fondo Inversién Popular Inmobiliario (no diversificado)

administrado por

Popular Sociedad Administradora de Fondos de Inversion, S.A.

al 31 de diciembre

Anexo 1

Cuenta

Activos

Pasivos

Patrimonio

Resultados

Cuentas de orden

Al 31 de diciembre de 2018 y 2017 no se aplicaron asientos de ajuste y/o reclasificacion






