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Popular Mercado de Dinero Dólares (no diversificado) 
 

Fondo de inversión administrado por 
Popular Sociedad de Fondos de Inversión, S.A. 

 
Notas a los estados financieros 

 
Al 31 de diciembre de 2018  

(con cifras correspondientes al 31 de diciembre de 2017) 
(en US dólares) 

 
Nota 1-  Constitución y operaciones 
 

El fondo de inversión Popular Mercado de Dinero Dólares no diversificado (el 
Fondo) es un fondo de mercado de dinero, abierto, de patrimonio variable, en 
dólares (US$) y sobre una base de cartera pública, de renta fija y con reinversión 
de 100% de los ingresos netos diarios generados. El objetivo del Fondo es 
realizar una ganancia entre el monto invertido y el que se recibirá al liquidar la 
inversión. Al hacer esto se aplican las técnicas descritas más ampliamente en el 
Prospecto del Fondo. 
 
Un fondo de inversión es el patrimonio integrado por los aportes de personas 
físicas y jurídicas para la inversión en valores y otros activos autorizados por la 
Superintendencia General de Valores (SUGEVAL), los cuales son administrados 
por una sociedad de fondos de inversión por cuenta y riesgo de los que participan 
en el fondo. Los aportes en el fondo están documentados mediante certificados de 
títulos de participación.  El objetivo de los fondos es maximizar la plusvalía sobre 
el monto invertido por medio de los rendimientos generados por una cartera de 
títulos valores. 
 
Al 31 de diciembre de 2018 y 2017 el Fondo no tiene empleados. Las actividades 
de inversión del Fondo son administradas por Popular Sociedad de Fondos de 
Inversión, S.A. (la Sociedad). 

 
La Sociedad es una sociedad anónima constituida en julio de 2000 bajo las leyes 
de la República 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 administración en nombre de terceros 
de fondos de inversión bajo la supervisión de la SUGEVAL. 

 
Sus actuaciones deben ser conforme las disposiciones del Código de Comercio, la 
Ley Reguladora del Mercado de Valores (7732) y por los reglamentos y 
disposiciones emitidas por la SUGEVAL. 
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Nota 2-  Bases de presentación y políticas contables 
 

a) Bases de presentación 
 

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

El CONASSIF ha establecido cuáles políticas 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 
versión 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 más importantes entre las Normas Internacionales de 
Información Financiera (NIIF, NIC) y las regulaciones emitidas para las 
entidades supervisadas son las siguientes: 
 
Norma Internacional de Contabilidad No. 1: Presentación de estados 
financieros 
 

El CONASSIF ha establecido la adopción en forma parcial de las NIIF. Esta 
situación se aparta del espíritu 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 valuación de las inversiones disponibles para 
la venta y el superávit de capital. Los formatos actuales no contemplan estos 
cambios. 
 
Norma Internacional de Contabilidad No. 7: Estado de flujos de efectivo 
 

El CONASSIF requiere la aplicación del método indirecto para la 
elaboración del estado de flujos de efectivo, sin la opción de elegir el método 
directo, el cual también es permitido por las NIIF. 
 
Norma Internacional de Contabilidad No. 39: Instrumentos financieros 
reconocimiento y medición 
 
El CONASSIF requiere que las inversiones en instrumentos financieros se 
mantengan como disponibles para la venta. 
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La SUGEVAL y la SUGEF permiten clasificar otras inversiones como 
instrumentos financieros mantenidos para negociar, siempre que exista 
manifestación expresa de su intención para negociarlos en un plazo que no 
supere noventa días contados a partir de la fecha de adquisición. La SUPEN 
no permite otra clasificación que no sea como disponibles para la venta. La 
contabilización de derivados requiere que se reconozcan como mantenidos 
para negociación excepto los que sean contratos de garantía financiera o 
hayan sido designados como instrumentos de cobertura y cumplan las 
condiciones para ser eficaces. Asimismo, podrían permanecer más de 
noventa días de acuerdo con la NIC 39, ya que esta norma se refiere 
solamente a su venta en un futuro cercano y no indica plazo. 
 
La NIC 39 requiere reclasificar los instrumentos financieros de acuerdo con 
su tenencia, lo que podría implicar otras clasificaciones posibles como lo son 
mantenidas al vencimiento y al valor razonable a través del estado de 
resultados integrales. 

 

b) Políticas contables 
 

Las políticas contables más importantes se resumen a continuación: 
 

b 1. Uso de estimaciones 
 

La preparación de los estados financieros de acuerdo con las 
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, así como la divulgación de activos 
y pasivos contingentes a la fecha de los estados financieros, y los montos 
de los ingresos y gastos durante el período.  Los resultados reales 
podrían diferir de esas estimaciones. 

 
b 2. Unidad monetaria y regulaciones cambiarias 

 

Los registros de contabilidad del Fondo son llevados en dólares 
estadounidenses ($) que es diferente de la moneda de curso legal en la 
República de Costa Rica, debido a que es la moneda de operación del 
Fondo de acuerdo con lo autorizado en el Prospecto de Inversión, por lo 
que los dólares estadounidenses ($) son su moneda funcional y de 
reporte. 

 

b 3. Equivalentes de efectivo 
 

Las actividades de operación en el estado de flujos de efectivo se 
presentan por el método indirecto. Para este propósito se consideran 
como efectivo y equivalentes de efectivo el saldo del rubro de 
disponibilidades, los depósitos a la vista y a plazo y los valores 
invertidos y con madurez no mayor a dos meses.  
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b 4. Inversiones en instrumentos financieros 
 

Instrumentos financieros no derivados: 
 

Clasificación: 
 

La normativa actual requiere registrar las inversiones en valores como 
disponibles para la venta. Las inversiones disponibles para la venta se 
valúan a precio de mercado utilizando vectores de precios 
proporcionados por entidades especializadas en este tipo de servicios 
(nivel 1). 
 
Medición: 

 

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

 
Los reportos tripartitos no se valúan a precio de mercado.  

 
El Fondo no valúa a precios de mercado su cartera de inversiones en 
valores negociables cuyo plazo al vencimiento sea igual o menor a 180 
días, debido a que es un fondo de mercado de dinero, por lo que queda 
excluido del requerimiento de valuación de carteras de acuerdo con el 
artículo 2, inciso g) del Reglamento sobre valuación de instrumentos 
financieros. 

 
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 vía ordinaria se registran 
por el método de la fecha de liquidación, 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 transacción. Para los activos financieros el costo 
es el valor justo de la contrapartida entregada. Los costos de transacción 
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 obligación especificada 
en el contrato ha sido pagada o cancelada, o haya expirado.  
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b 5. Amortización de primas y descuentos 
 

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

b 6. Custodia de títulos valores  
 

Los títulos valores de las inversiones del Fondo se encuentran 
custodiados en InterClear, a través de la cuenta de custodia a nombre del 
Fondo en el Banco Popular. 

 
b 7. Deterioro en el valor de los activos 

 
Las NIIF requieren que se estime el importe recuperable de los activos 
cuando exista indicación 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 operaciones si los activos en cuestión se 
contabilizan por su precio de adquisición. El importe recuperable se 
define como el mayor entre el precio de venta neto y su valor de uso. 
 

b 8. Comisiones por administración 
 

La Sociedad cobra comisión mensual por la administración del Fondo, 
que es calculada diariamente sobre el valor neto de los activos del Fondo 
sobre la base de devengado. 

 
b 9. Reconocimiento de ingresos y gastos  

 

Se aplica, en general, el principio contable de devengado para el 
reconocimiento de los ingresos y los gastos.  

 

El ingreso por interés incluye la amortización de los descuentos, costos 
de transacción o cualquier otra diferencia entre el valor inicial de registro 
del instrumento y su valor en la fecha de vencimiento.  

 

Los costos de transacción incurridos en la adquisición de las inversiones 
son incluidos como parte del costo de las inversiones.   

 
b 10. Títulos de participación y capital pagado en exceso 

 

Los Títulos de Participación representan los derechos proporcionales de 
los inversionistas sobre el activo neto del Fondo.  El precio del título de 
participación varía de acuerdo con el valor del activo neto del Fondo de 
manera que el valor pagado en exceso sobre el valor nominal de los 
certificados de participación se registra en la cuenta denominada Capital 
Pagado en Exceso. 
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b 11. Utilidades por distribuir 
 

Debido a la metodología establecida para la distribución de rendimientos 
y liquidación de participaciones en los fondos de inversión financieros, 
cuando se liquidan participaciones se distribuyen los rendimientos 
asociados a ellas, que incluyen el efecto de la valuación a precio de 
mercado en una cuenta en el activo neto. Esta metodología puede 
ocasionar la distribución de utilidades o pérdidas no realizadas en la 
valuación a precio de mercado conjuntamente con las utilidades 
realizadas a través del estado de resultados integrales, lo que puede hacer 
que los resultados de los fondos incluyan utilidades por distribuir con 
saldos deudores. 

 
b 12. Distribución de rendimientos  

 
Los rendimientos que obtienen los inversionistas son reconocidos 
diariamente y se hacen efectivos al momento en que se redimen las 
participaciones. Los inversionistas obtienen su rentabilidad de la 
diferencia entre el valor de compra o suscripción de las participaciones y 
el valor al cual las redimen. Con la valuación a precio de mercado los 
inversionistas reciben como rendimientos los generados por las 
inversiones al obtener intereses y el resultado de la valuación de las 
inversiones a precio de mercado. 

 
b 13. Utilidades distribuidas del período  

 
Corresponde a los rendimientos generados por el Fondo que se han 
entregado a los inversionistas en el transcurso del año. 

 
b 14. Impuesto único del 5% 
 

En los fondos financieros se registra el ingreso por ganancias de capital 
neto del impuesto correspondiente. Mensualmente el impuesto único se 
paga en las fechas establecidas. 

 
b 15. Impuestos diferidos 

 
El impuesto sobre la renta diferido se calcula sobre los títulos que 
presentan ganancias en valuación a precio de mercado. 

 
b 16. Operaciones de mercado de liquidez 

 
Incluye operaciones de muy corto plazo en las cuales se controla la 
liquidez a través de la Bolsa Nacional de Valores, S. A. (BNV). Cuando 
se obtiene un financiamiento se registra el pasivo correspondiente.  
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b 17. Operaciones a plazo 
 

El objetivo es comprometerse a adquirir un título en el plazo y 
condiciones pactadas. Ambas partes deben dejar un margen de garantía 
de cumplimiento y si su precio varía se da una llamada a margen.  

 
b 18. Operaciones de reporto tripartito 

 
Su objetivo es proporcionar liquidez temporal sin tener que deshacerse 
de instrumentos financieros. El título se deja en garantía en la Bolsa 
Nacional de Valores, se vende a hoy en menos de 100% y se acuerda el 
reporto tripartito a plazo. Los reportos tripartitos se clasifican como 
activos y pasivos; los activos representan inversión del Fondo que 
proporciona liquidez a la contraparte. 

 
Si es una posición pasiva se busca liquidez, por lo que se reciben los 
fondos correspondientes registrándose un pasivo por ellos.  

 
b 19. Período fiscal 

 
La Sociedad y el Fondo operan con el período fiscal de 1 de enero al 31 
de diciembre de cada año. 

 
b 20. Políticas de inversión 

 
Las políticas de inversión establecías en el prospecto son las siguientes: 

 
Moneda de los valores 
en que está invertido 
el fondo 

El Fondo invierte sus recursos únicamente en títulos o valores denominados en 
dólares estadounidenses. 
 

Tipos de valores 

Detalle Porcentaje máximo de inversión 
Efectivo 100% 

LOCAL 
Valores de deuda 100% 
Valores accionarios N/A 
Participaciones en fondos de inversión N/A 
Productos estructurados N/A 
Valores de procesos de titularización N/A  

INTERNACIONAL 
Valores de deuda 100% 
Valores accionarios N/A 
Participaciones en fondos de inversión N/A 
Productos estructurados N/A 
Valores de procesos de titularización N/A  

Países y/o sectores 
económicos 

País y/o sector Porcentaje máximo de inversión 

Sector público de Costa Rica 100% 

Sector público externo 100% 
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Concentración  
  máxima en un solo  
  emisor 

El porcentaje máximo de concentración en un solo emisor es 80%. 

Concentración  
  máxima en  
  operaciones de  
  reporto, posición  
  vendedor a plazo 

100%  

Concentración  
  máxima en  
  valores  
  extranjeros 

100% 

Concentración  
  máxima en una  
  emisión 

80% 

Calificación de 
  riesgo mínima 
  exigida a los  
  valores de deuda 

Calificación BB 

Otras políticas de  
  inversión 

 

1 La cartera activa del Fondo está compuesta de valores estandarizados autorizados 
para oferta pública denominados en dólares estadounidenses, emitidos por el 
Gobierno de Costa Rica, el Banco Central de Costa Rica y emisiones de emisores 
que cuenten con la garantía directa del Estado. 

 

2 Puede invertir en valores individuales de deuda emitidos en serie por emisores 
soberanos o emisores con garantía soberana de países que cuenten con calificación 
de riesgo de una entidad calificadora reconocida como nacional por la Comisión de 
Valores de Estados Unidos de acuerdo con lo indicado en el Reglamento General 
de Sociedades Administradoras de Fondos de Inversión. 

 

3 En el caso de los subyacentes de las operaciones de recompra en que invierta el 
Fondo, siempre deben sujetarse a los instrumentos citados en los puntos 1 y 2 de 
este apartado, en dólares estadounidenses, siendo la moneda de liquidación de las 
operaciones de recompra el dólar estadounidense en todo momento. 

 

4 Puede invertir en valores individuales de deuda de las entidades sujetas a 
fiscalización de la Superintendencia General de Entidades Financieras (SUGEF), 
que cuenten con la garantía directa del Estado, siempre y cuando su plazo no 
exceda 360 días de acuerdo con lo indicado en el Reglamento General de 
Sociedades Administradoras de Fondos de Inversión. 

 

5 Todos los valores adquiridos por el Fondo deben estar inscritos en el Registro 
Nacional de Valores e Intermediarios.  Se exceptúan las emisiones de valores 
individuales de deuda de las entidades sujetas a fiscalización de la SUGEF y los 
valores emitidos en el extranjero. 

 

6 El Fondo puede realizar operaciones de recompra como comprador a plazo, sin 
exceder 10% del valor de sus activos. 

 

7 Cuando la cotización de valores que formen parte de la cartera del Fondo hubiere 
sido suspendida, la suscripción y reembolso de participaciones se realizará una vez 
incluido el importe de deterioro del valor en la ganancia o pérdida neta del Fondo, 
de conformidad con la normativa contable autorizada por el CONASSIF. 

 
Nota 3-  Valor del activo neto 
 

El valor del activo neto del Fondo al 31 de diciembre es como sigue: 
 

 
 Activo neto 

Títulos de 
participación 

Valor de la 
participación 

2018 Serie A US$     35,072,439 25,916,713 1.353275 
2017 Serie A US$     65,494,431 49,526,802 1.322404 
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Nota 4-  Rendimientos 
 

Durante los períodos de un año terminados el 31 de diciembre los rendimientos 
del Fondo en los últimos doce meses clasificados por series se presentan a 
continuación: 
 

  
Valor del 

activo neto 
Rendimiento 

anual 
   Serie A 

 

2018 US$ 35,072,439 2.99% 

2017 US$ 65,494,431 1.90% 
 

El rendimiento de la industria al cierre el 31 de diciembre de 2018 y 2017 es 
2.08% y 1.88%, según datos publicados por la SUGEVAL al cierre del período. 

 
Nota 5-  Saldos y transacciones con partes relacionadas con la Sociedad 

 
Al 31 de diciembre de 2018 y 2017 el Fondo tiene saldos de comisiones por 
pagar a la Sociedad por administración de US$17,364 y US$35,810, 
respectivamente.  
 

En los períodos de un año terminados el 31 de diciembre de 2018 y 2017 el 
Fondo reconoció gastos por comisiones por administración por US$302,857 y 
US$414,193 respectivamente; y US$21,941 y US$32,868, respectivamente de 
comisiones de custodia con el Banco Popular. 
 
Al 31 de diciembre de 2018 y 2017 el Fondo mantenía dentro su saldo 
administrado participaciones del Banco Popular y de Desarrollo Comunal de 
US$11,788,368 y US$11,099,554, respectivamente. 
 

Nota 6-  Efectivo y equivalentes de efectivo 
 

A continuación se presenta una conciliación del saldo en efectivo e instrumentos 
financieros del estado de activo neto con el efectivo y equivalentes del estado de 
flujos de efectivo: 
 

  2018  2017 
Efectivo US$ 7,394,015  13,380,924 
Instrumentos financieros    27,619,605    52,072,774 
Total efectivo y instrumentos financieros en 
   el estado de activo neto 

 
35,013,620 

 
65,453,698 

Instrumentos financieros con vencimiento 
   mayor a 60  días 

 
(0) 

 
(1,980,727) 

Efectivo y equivalentes en el estado de 
   flujos de efectivo 

 
US$    35,013,620 

 
   63,472,971 

  
 



- 19 - 

Nota 7-  Instrumentos financieros 
 

Al 31 de diciembre los instrumentos financieros presentan el siguiente detalle: 
 

Al 31 de diciembre de 2018 
Tasa de 

 interés anual Vencimiento  
Valor 
justo 

 Porcentaje 
del total de 
inversiones 

 
Inversiones en valores disponibles para la venta: 

 
 

 
 

 

Banco de Nacional de Costa Rica       

Certificado depósito ($) 
3.50% a 3.70% 

Del 11/01 al 
15/02/2019 US$   7,501,782   27.16% 

Bono corporativo 4.45% 23/01/2019  1,824,975  6.61% 
    9,326,757       33.77% 
Inversiones en reportos tripartitos:       
Gobierno       

Títulos de propiedad ($) 0.00% 
Del 03/01 al 
28/01/2019  14,358,521  51.99% 

       

Bono de Deuda Externa 2044 0.00% 
Del 08 al 

22/01/2019  1,501,217  5.43% 
       
Banco de Costa Rica       

Bono estandarizado ($)  
         0.00% 

10 al 
16/01/2019  

  
2,433,110  8.81% 

    18,292,848       66.23% 
   US$ 27,619,605     100.00% 

 

Al 31 de diciembre de 2017 
Tasa de 

 interés anual Vencimiento  
Valor 
justo 

 Porcentaje 
del total de 
inversiones 

 
Inversiones en valores disponibles para la venta: 

 
 

 
 

 

Banco de Nacional de Costa Rica       

Certificado depósito ($) 
2.75% a 3.40% 

Del 27/01 al 
08/06/2018 US$   9,500,000   18.25% 

Banco de Costa Rica       

Certificado depósito ($) 
2.95% 03/02/2018  

  
2,000,137   3.84% 

       
Gobierno       
Título de propiedad tasa cero 3.10% 09/06/2018  1,980,727         3.80% 
    13,480,864       25.89% 
Inversiones en reportos tripartitos:       
Gobierno       

Títulos de propiedad ($) 0.00% 
Del 03/01 al 
07/02/2018  37,119,275  71.28% 

Bono de Deuda Externa 2020 0.00% 09/01/2018  124,847  0.24% 
       
Banco de Costa Rica       

Bono estandarizado ($) 
0.00% 

Del 17 al 
30/01/2018  

    
1,347,788          2.59% 

    38,591,910       74.11% 
   US$ 52,072,774     100.00% 
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Nota 8-  Ingreso por intereses 
 

En los periodos de un año terminados el 31 de diciembre los ingresos por 
intereses se detallan como sigue: 
 
  2018  2017 
Interés cuenta en efectivo US$ 128,323  226,192 
Interés cartera valores negociables  362,905  394,692 
Otros ingresos             1             8 

 US$ 491,229  620,892 

 
Nota 9-  Comisiones por administración del Fondo 
 

La Sociedad cobra comisión mensual por la administración del Fondo calculada 
diariamente sobre el valor neto de los activos; al 31 de diciembre los porcentajes 
vigentes son los siguientes: 

 
Serie 2018 2017 

A 0.60% 0.60% 
 
Nota 10-  Impuestos 
 

De acuerdo con el artículo 100 de la Ley Reguladora del Mercado de Valores 
(LRMV), los rendimientos que reciban los fondos de inversión provenientes de la 
adquisición de títulos valores que ya estén sujetos al impuesto único sobre 
intereses o estén exentos de dicho impuesto, están exceptuados de cualquier otro 
tributo. 
 
Los rendimientos provenientes de títulos valores u otros activos que no estén 
sujetos al impuesto único sobre intereses arriba citado, están sujetos a un 
impuesto único y definitivo de 5%. El pago de esos tributos debe hacerse 
mensualmente mediante declaración jurada. 
 

Nota 11-  Exposición y control del riesgo  
 

Las NIIF requieren revelaciones relacionadas con los riesgos que afectan los 
instrumentos financieros, riesgos que se relacionan con la capacidad de recibir o 
pagar flujos de efectivo en el futuro. 
 

Las actividades de inversión del Fondo lo exponen a varios tipos de riesgos 
asociados con los instrumentos financieros y mercados en que invierte. Los tipos 
de riesgos financieros más importantes a los que el Fondo está expuesto son 
riesgo de mercado, crediticio, de tasa de interés, de tipo de cambio y de liquidez. 
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A continuación se detallan los riesgos que podrían presentarse en el Fondo. 
 

• Riesgo crediticio 
 

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

La metodología establecida para medir y controlar este riesgo se fundamenta 
en la verificación periódica de la composición de la cartera para determinar 
el nivel de diversificación, así como la calidad de sus emisores. Esto aunado 
al hecho de que a nivel del prospecto del fondo de inversión se establece la 
política de inversión, con porcentajes de concentración específicos, 
calificación de riesgo mínima 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 inversión. 
 
Al 31 de diciembre se tiene la siguiente clasificación: 
 

Riesgo Instrumento Emisores 2018  2017 

Crédito 
Títulos 
Valores 

Gobierno, Banco 
Central y  
  bancos estatales 33.77% 

 

25.89% 

Contraparte Recompras 

Gobierno, Banco 
Central y 
  bancos estatales    66.23% 

 

   74.11% 
   100.00%  100.00% 

 

• 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 metodología 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 máximos de inversión permitidos en 
operaciones de recompra por Puesto de Bolsa, validándose 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 valoración de las inversiones, tales como tasas de 
interés, tipos de cambio, índices de precios, entre otros.  
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El riesgo de mercado, puede asociarse a factores de política económica sobre 
los cuales POPULAR SAFI no tiene ningún grado de control, no obstante la 
Entidad mantiene constante vigilancia sobre las principales variables 
macroeconómicas. En este sentido, periódicamente a nivel de Comité de 
Inversiones se analiza el comportamiento de los principales indicados 
económicos y la injerencia que podría tener en los fondos, aunado a que a 
nivel de Informe de Carteras Financieras se analiza mensualmente dicho 
tema. 
 

• Riesgo de liquidez 
 

Representa la pérdida que se puede producir por la venta anticipada o forzosa 
de activos a descuentos inusuales para hacer frente a las obligaciones, o bien, 
por el hecho de que una posición no pueda ser oportunamente enajenada, 
adquirida o cubierta mediante el establecimiento de una posición contraria 
equivalente. 
 

Para administrar el riesgo de liquidez implícito en este Fondo, se emplean 
como herramientas: 

 
a. Coeficiente de Liquidez  
 

Herramienta que indica la capacidad que tiene cada uno de los fondos de 
inversión financieros de POPULAR SAFI para afrontar sus obligaciones de 
corto plazo. Dentro del apartado Política de Inversión del Fondo de cada uno 
de los prospectos de los Fondos Financieros de la Sociedad, se detalla el 
apéndice “Política para la administración y control de la liquidez”, donde se 
indica que es política de inversión de cada uno de estos fondos mantener un 
coeficiente de liquidez. La Unidad de Riesgo lleva control diario sobre el 
coeficiente de liquidez, determinando si el mismo se ajusta al 
correspondiente según fondo. En caso de que no sea así, se le solicita al 
Gestor de Cartera Financiera la justificación con el correspondiente plan de 
acción. El análisis del comportamiento del coeficiente se detalla en cada uno 
de los Informes de Riesgo. 

 
b. Metodología de Concentración por Inversionista  

 
El Reglamento General de Sociedades Administradoras y Fondos de 
Inversión establece: “Los Fondos de Inversión pueden establecer límites 
máximos de concentración por inversionista sobre el activo neto del fondo. 
Se puede revelar en el prospecto la política y el mecanismo previsto para su 
aplicación y control”. Cabe destacar que la Unidad de Riesgo de POPULAR 
SAFI fundamentada en que en los prospectos de cada uno de los fondos de 
inversión financieros se indica que “No se establecerá un límite máximo de 
concentración por inversionista”…., consideró necesario establecer alguna 
metodología para controlar la concentración por inversionista, al ser este un 
elemento que tiene relación directa con la liquidez del fondo, al darse por 
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ejemplo la liquidación de inversionistas categorizados como concentrados. 
La metodología se basa en dos partes. Por una parte, comparar el coeficiente 
de liquidez diario de cada fondo financiero con el correspondiente Pareto de 
clientes a la fecha específica; se analiza el peor escenario, es decir si a esa 
fecha el coeficiente de liquidez del fondo, cubre o no la participación que 
tienen los inversionistas categorizados como concentrados dentro del fondo 
respectivo. Diariamente se remite el detalle de inversionistas concentrados 
por fondo financiero a la Jefatura de Negocios, a fin de que se le indique al 
ejecutivo correspondiente la situación anterior, de manera que éste último 
converse con el cliente respectivo, y los mismos informen la programación 
de las inversiones, brindando la información al Área de Carteras Financieras 
como insumo a su trabajo diario. 

 
• 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 reputación. El 
riesgo legal incluye entre otros, la posibilidad de ser sancionado, multado u 
obligado a pagar daños punitivos como resultado de acciones supervisoras o 
de acuerdos privados entre las partes. 
 
Para medir y controlar este riesgo se emplea como metodología base lo 
indicado en el Manual de Políticas de Administración Integral de Riesgo, en 
cuanto al empleo de los Mapas de Riesgo (se detallan todos los eventos que 
se pueden presentar en un área 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 áreas de POPULAR SAFI), detallándose el 
análisis respectivo a nivel de Informe Mensual de Riesgo. 
 

• Riesgo de tipo de cambio 
 
El riesgo por tipo de cambio se define como la probabilidad de sufrir 
pérdidas por fluctuaciones en los tipos de cambio de las monedas en las que 
están denominados los activos, pasivos y operaciones fuera de balance de 
una entidad. 
 
Este riesgo es medido y controlado a través de la fijación de límites a la 
posición neta en moneda extranjera. 
 
 
 
 



- 24 - 

• Valor justo de mercado 
 

Las estimaciones de valor justo de mercado se realizan en un momento 
específico de tiempo. Se basan en información relevante de mercado e 
información relacionada con los instrumentos financieros. Estas 
estimaciones no reflejan ningún premio o descuento que podría resultar de 
ofrecer para la venta algún instrumento financiero en un momento dado. El 
Fondo utiliza los precios reflejados en el Vector de Precios para valorar 
aquellos títulos que tienen más de 180 días al vencimiento.  
 
Un detalle de los valores justos de los instrumentos financieros a la fecha del 
balance de situación y el promedio del año se presenta a continuación: 

 

  Valor justo 

  2018  
Promedio del 

año 
Activos     
Efectivo  US$ 7,394,015  6,523,197 
Valores negociables  27,619,605  40,242,356 
Intereses por cobrar  77,864  59,146 
 US$ 35,091,484  46,824,699 

Pasivos     
Comisiones por pagar US$ 17,364  25,238 
Otras cuentas por pagar  1,681  1,989 
 US$ 19,045  27,227 

 

  Valor justo 

  2017  
Promedio del 

año 
Activos     
Efectivo  US$ 13,380,924  14,928,510 
Valores negociables  52,072,774  52,030,677 
Intereses por cobrar  78,674  64,877 
 US$ 65,532,372  67,024,064 

Pasivos     
Comisiones por pagar US$ 35,810  34,516 
Otras cuentas por pagar  2,131  2,827 
 US$ 37,941  37,343 

 
• Riesgo de administración del efectivo 

 

Este riesgo se gestiona siguiendo a cabalidad lo establecido en el 
Reglamento de Custodia vigente y por ende con el contrato suscrito para la 
custodia de valores y efectivo con el Banco Popular y de Desarrollo 
Comunal, quien se constituye en un Custodio tipo C.  
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• Riesgo de variabilidad en los rendimientos y riesgo fiscal 
 

La variabilidad en los rendimientos y temas fiscales, puede asociarse a 
factores de política económica sobre los cuales POPULAR SAFI no tiene 
ningún grado de control, no obstante la Entidad mantiene constante 
vigilancia sobre las principales variables macroeconómicas. En este sentido, 
periódicamente a nivel de Comité de Inversiones, se analiza el 
comportamiento de los principales indicados económicos y la injerencia que 
podría tener en los fondos, aunado a que a nivel de Informe de Carteras 
Financieras se analiza mensualmente dicho tema. 

 
• Riesgo de concentración por emisor 

 
A nivel del prospecto del fondo de inversión se detalla el apartado “Política 
de Inversión de Activos Financieros”, donde se estipulan los máximos de 
inversión permitidos, siendo uno de ellos los máximos de concentración por 
emisor, dándole seguimiento diario al tema el Departamento de Carteras 
Financieras, aunado a la Unidad de Riesgo (2 fechas al azar por mes), y 
detallándose el tema a nivel de Informes de Carteras Financieras y Unidad 
de Riesgo. En caso de excesos, la Unidad de Riesgo solicita el 
correspondiente plan de acción al Departamento de Carteras Financieras, a 
fin de ajustarse a los máximos de inversión establecidos a nivel del 
prospecto. 

 
Nota 12-  Normas internacionales de información financiera emitidas no 

implementadas 
 
El CONASSIF ha establecido cuáles políticas 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 aplicarán las NIIF 2011 con excepción de los 
tratamientos especiales indicados en el capítulo II de la normativa aplicable a las 
entidades reguladas. 

 
NIIF 9: Instrumentos financieros 

 
El objetivo de esta NIIF es establecer los principios para la información 
financiera sobre activos financieros de manera que presente información útil y 
relevante para los usuarios de los estados financieros de cara a la evaluación 
de los importes, calendario e incertidumbre de los flujos de efectivo futuros de 
la entidad. La norma incluye tres capítulos referidos a reconocimiento y 
medición, 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 aplicación inicial es anterior al 1 de febrero de 2015. 

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

 
Norma Internacional de Información Financiera NIIF 15, Ingresos de 
Actividades Ordinarias procedentes de Contratos con Clientes, establece los 
principios de presentación de información útil 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 aplicará a periodos anuales que comiencen a partir del 1 de 
enero de 2018. Se permite su aplicación anticipada.  
 
La NIIF 15 deroga:   
(a) la NIC 11 Contratos de Construcción;  
(b) la NIC 18 Ingresos de Actividades Ordinarias;  
(c) la CINIIF 13 Programas de Fidelización de Clientes;  
(d) la CINIIF 15 Acuerdos para la Construcción de Inmuebles;  
(e) la CINIIF 18 Transferencias de Activos procedentes de Clientes; y  
(f) la SIC-31 Ingresos Permutas de Servicios de Publicidad. 
 
Los ingresos de actividades ordinarias son un dato importante para los usuarios 
de los estados financieros, al evaluar la situación y rendimiento financieros de 
una entidad. Sin embargo, los requerimientos anteriores de reconocimiento de 
los ingresos de actividades ordinarias en las Normas Internacionales de 
Información Financiera (IFRS) diferían 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 guías limitadas y, por consiguiente, las dos 
principales Normas de reconocimiento de ingresos de actividades ordinarias, 
NIC 18 y NIC 11, podrían ser difíciles de aplicar en transacciones complejas. 
Además, la NIC 18 proporcionaba guías limitadas sobre muchos temas 
importantes de los ingresos de actividades ordinarias, tales como la 
contabilización de acuerdos con elementos múltiples. Por el contrario, los PCGA 
de los EE.UU. comprendían conceptos amplios de reconocimiento de ingresos 
de actividades ordinarias, junto con numerosos requerimientos para sectores 
industriales o transacciones específicos, los cuales daban lugar, en algunas 
ocasiones, a una contabilización diferente para transacciones económicamente 
similares.  
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Por consiguiente, el Consejo de Normas Internacionales de Información 
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 común sobre ingresos de 
actividades ordinarias para las NIIF y los PCGA de los EE.UU., que:  
 

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

(b) proporcionará un marco más sólido para abordar los problemas de los 
ingresos de actividades ordinarias;  

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

(d) proporcionará información más útil a los usuarios de los estados financieros 
a través de requerimientos sobre información a revelar mejorados; y  

(e) simplificará la preparación de los estados financieros, reduciendo el número 
de requerimientos a los que una entidad debe hacer referencia. 

 
El principio básico 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 
contraprestación 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 básico mediante la aplicación de las siguientes 
etapas:  
 
(a) Etapa 1: Identificar el contrato (o contratos) con el cliente; un contrato es 

un acuerdo entre dos o más 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 contabilización de las modificaciones de contratos.  

 
(b) Etapa 2: Identificar las obligaciones de desempeño 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 desempeño y se contabilizan por separado. Un bien o servicio es distinto 
si el cliente puede beneficiarse del bien o servicio en sí mismo o junto con 
otros recursos que están fácilmente 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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(c) Etapa 3: Determinar el precio de la transacción; el precio de la transacción 
es el importe de la contraprestación 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 transacción puede ser un 
importe fijo de la contraprestación del cliente, pero puede, en ocasiones, 
incluir una contraprestación variable o en forma distinta al efectivo. El 
precio de la transacción también se ajusta por los efectos de valor temporal 
del dinero si el contrato incluye un componente de financiación 
significativo, así como por cualquier contraprestación pagadera al cliente. 
Si la contraprestación es variable, una entidad estimará el importe de la 
contraprestación a la que tendrá derecho a cambio de los bienes o servicios 
comprometidos. El importe estimado de la contraprestación variable se 
incluirá en el precio de la transacción solo en la medida en que sea 
altamente probable que no ocurra una reversión significativa del importe 
del ingreso de actividades ordinarias acumulado reconocido cuando se 
resuelva posteriormente la incertidumbre asociada con la contraprestación 
variable.  

 

(d) Etapa 4: Asignar el precio de la transacción entre las obligaciones de 
desempeño del contrato; una entidad habitualmente asignará el precio de la 
transacción a cada obligación de desempeño 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 estimará. En algunas ocasiones, el 
precio de la transacción incluye un descuento o un importe variable de la 
contraprestación que se relaciona en su totalidad con una parte del contrato. 
Los requerimientos especifican cuándo una entidad asignará el descuento o 
contraprestación variable a una o más, pero no a todas, las obligaciones de 
desempeño (o bienes o servicios distintos) del contrato. 

 
(e) Etapa 5: Reconocer el ingreso de actividades ordinarias cuando (o a medida 

que) la entidad satisface una obligación de desempeño; una entidad 
reconocerá el ingreso de actividades ordinarias cuando (o a medida que) 
satisface una obligación de desempeño 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 obligación de desempeño 
satisfecha. Una obligación de desempeño 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 
desempeño que se satisfacen a lo largo del tiempo, una entidad reconocerá 
un ingreso de actividades ordinarias a lo largo del tiempo seleccionando un 
método apropiado para medir el progreso de la entidad hacia la satisfacción 
completa de esa obligación de desempeño. 
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NIIF 13: Medición del valor razonable 
 
Esta norma es de aplicación 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 medición del valor razonable. Esta NIIF aplica a otras NIIF que 
permiten la medición al valor razonable. 
 
NIC 1: Presentación de estados financieros: Mejoras en la presentación de 
Otros resultados integrales 
 
Esta norma es de aplicación 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 párrafos 
específicos relacionados con la presentación de los Otros resultados integrales. 
Estos cambios requerirán que los Otros resultados integrales se presenten 
separando aquellos que no podrán ser reclasificados subsecuentemente al Estado 
de resultados y los que podrán ser reclasificados subsecuentemente al estado de 
resultado si se cumplen ciertas condiciones específicas. 
 
NIC 39: Instrumentos financieros: Reconocimiento y medición 
 
Tratamiento de penalidades por pago anticipado de préstamos como íntimamente 
relacionado a un derivado implícito. Exención del alcance de esta norma en 
contratos para combinaciones de negocios. 
 
Modificaciones a normas existentes: 
 
Novación de Derivados y Continuación de la Contabilidad de Coberturas  
 

(Modificaciones a la NIC 39) 
 

Este documento establece modificaciones a la NIC 39, Instrumentos 
Financieros: Reconocimiento y Medición. Estas modificaciones proceden de las 
propuestas del Proyecto de Norma 2013/2, Novación de Derivados y 
Continuación de la Contabilidad de Coberturas, y las correspondientes 
respuestas recibidas (Modificaciones Propuestas a la NIC 39 y NIIF 9) que se 
publicó en febrero de 2013.  
 
IASB ha modificado la NIC 39 para eximir de interrumpir la contabilidad de 
coberturas cuando la novación de un derivado designado como un instrumento 
de cobertura cumple ciertas condiciones. Una exención similar se incluirá en la 
NIIF 9, Instrumentos Financieros. 

 
Es efectiva a partir de los periodos que comiencen en o después del 1 de enero 
de 2014. 
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Nota 13-  Contingencias 
 

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

Nota 14-  Hechos relevantes y subsecuentes 
 

a) Ley de Fortalecimiento de las Finanzas Públicas  
 

Con la entrada en vigencia de la Ley #9635 Ley del Fortalecimiento de las 
Finanzas Públicas los fondos de inversión tendrán una serie de cambios a nivel 
impositivo, los cuales se detallan a continuación: 
 
 La Ley deroga el artículo 100 de la Ley Reguladora del Mercado de 

Valores, misma que establecía un impuesto único del 5% sobre los ingresos 
y las ganancias de capital realizara el fondo, en la cual no se permitía la 
deducción de ningún gasto relacionado con dichos ingresos. 

 

 La nueva tarifa que se aplicará a los fondos de inversión será del 15%, lo 
que incrementará la tasa impositiva en un 10%. Sin embargo, se permite a 
los fondos de inversión la aplicación del 20% de los ingresos brutos de los 
fondos, como gastos deducibles sin necesidad de aportar algún respaldo de 
los mismos.  

 

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

 

 Los fondos de inversión se convertirán en obligados tributarios del 
Impuesto al Valor Agregado, donde deberá pagar la diferencia entre el 
débito y el crédito fiscal. En caso de que el fondo de inversión al final del 
periodo fiscal tenga un saldo a favor podrá realizar la compensación del 
mismo. 

 

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

 

Nota 15-  Autorización para emisión de estados financieros 
 
Los estados financieros del Fondo fueron autorizados para emisión el 8 de enero de 
2019 por la administración de Popular Sociedad de Fondos de Inversión, S.A. 
 

La SUGEVAL tiene la posibilidad de requerir modificaciones a los estados 
financieros luego de su fecha de autorización para emisión. 
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Anexo 1

Cuenta Activos Pasivos Patrimonio Resultados Período

Al 31 de diciembre de 2018 y 2017 no se presentan asientos de ajuste y/o reclasificación

Cédula resumen de asientos de reclasificación

Popular Sociedad de Fondos de Inversión, S.A.

31 de diciembre 

Popular Mercado de Dinero Dólares (no diversificado)

Fondo de inversión administrado por




