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Informe de los Auditores | ndependientes

A la Superintendencia de Pensiones
y alaJunta Directiva de IBP Pensiones Operadora
de Pensiones Complementarias, S.A.

Hemos efectuado la auditoria del balance general adjunto del Fondo Régimen Voluntario de
Pensiones Complementarias Colones — Plan A (e Fondo), administrado por IBP Pensiones
Operadora de Pensiones Complementarias, S.A. (la Operadora) a 31 de diciembre de 2008 y de los
estados de resultados, cambios en el patrimonio y de flujos de efectivo por e afio terminado en esa
fecha. Estos estados financieros son responsabilidad de la Administracién de la Operadora. Nuestra
responsabilidad es expresar una opinién sobre |os estados financieros con base en nuestra auditoria.

Efectuamos nuestra auditoria de acuerdo con las Normas Internacionales de Auditoria emitidas por
la Federacién Internacional de Contadores. Esas normas requieren que planifiquemos y gecutemos
la auditoria para obtener seguridad razonable acerca de si los estados financieros se encuentran
libres de errores significativos. Una auditoria incluye examinar, sobre una base selectiva, la
evidencia que respalda los montos y revelaciones incluidas en los estados financieros. Una auditoria
incluye evaluar tanto los principios de contabilidad utilizados y las estimaciones significativas
hechas por la Administracion, asi como la presentacion en conjunto de los estados financieros.
Consideramos gque nuestra auditoria ofrece una base razonabl e para nuestra opinion.

Segun se indica en la Nota 1-b, los estados financieros han sido preparados de acuerdo con las
disposiciones legales, reglamentarias y normativa contable emitida por el Consgjo Naciona de
Supervision del Sistema Financiero (CONASSIF) y la Superintendencia de Pensiones (SUPEN).

En nuestra opinidn, los estados financieros antes mencionados presentan razonablemente, en todos
sus aspectos importantes, la situaciéon financiera del Fondo Régimen Voluntario de Pensiones
Complementarias Colones — Plan A a 31 de diciembre de 2008, |os resultados de sus operacionesy
sus flujos de efectivo por €l afio terminado en esa fecha, de conformidad con la base de contabilidad
gue seindicaen laNota 1-b.
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REGIMEN VOLUNTARIO DE PENSIONES COMPLEMENTARIAS COLONES - Plan A

(Administrado por IBP Pensiones Operadora de Pensiones Complementarias, S.A.)
(San José, Costa Rica)

Balance General

31 de diciembre de 2008

(Con cifras correspondientes de 2007)

Notas 2008 2007
ACTIVOS
Disponibilidades 5 ¢ 952.015.984 561.750.385
Cuentas corrientes 952.015.984 561.750.385
Inversiones en valores: 2,3y11 36.923.304.101 43.731.914.927
En valores emitidos por el Banco Central de Costa Rica 12.383.562.961 13.750.369.349
En valores emitidos por el Gobierno 12.256.847.541 18.268.951.526
En valores emitidos por entidades publicas no financieras 461.313.641 574.324.540
En valores emitidos por entidades financieras publicas 1.655.779.344 513.671.500
En valores emitidos por entidades financieras piiblicas creadas
por leyes especiales 1.310.959.000 560.170.961
En valores emitidos o avalados por entidades financieras privadas 4.452.897.941 3.550.557.166
En valores emitidos o avalados por entidades privadas no financieras 300.061.000 621.867.602
En valores o titulos de participacion fondos de inversion abiertos 262.941.552 100.663.922
En valores o titulos de participacion fondos de inversion cerrados 591.217.931 163.620.976
En valores emitidos o avalados por emisores extranjeros emitidos
por gobiernos - 169.532.428
En valores emitidos o avalados por emisores extranjeros de entidades
privadas no financieras 1.712.103.526 3.012.111.256
En valores emitidos o avalados por emisores extranjeros de entidades
financieras privadas 412.143.000 1.493.904.790
En cuotas de participacion de fondos indices accionarios 1.123.476.664 952.168.911
Cuentas y productos por cobrar 6 995.455.784 1.113.791.542
TOTAL DE ACTIVOS ¢ 38.870.775.869 45.407.456.854
PASIVOS
Comisiones por pagar 7 ¢ 24.469.520 50.699.301
TOTAL DE PASIVOS ¢ 24.469.520 50.699.301
PATRIMONIO
Cuentas de capitalizacién individual 35.277.239.922 38.639.313.744
Fondos administrados 35.277.239.922 38.639.313.744
Aportes recibidos por asignar 35.652.899 35.665.049
Utilidad del aiio 3.491.325.383 4.436.882.225
Plusvalia no realizada por valoracién a mercado de las inversiones
disponibles para la venta 25.637.029 2.242.976.588
Plusvalia no realizada por variacién en el valor de las participaciones
de fondos de inversion abiertos 16.451.116 1.919.947
TOTAL DEL PATRIMONIO 38.846.306.349 45.356.757.553
TOTAL DEL PASIVO Y PATRIMONIO ¢ 38.870.775.869 45.407.456.854
8 ¢ 49.617.741.324 60.870.904.564

CUENTAS DE ORDEN
(4
~

Mariam Bermidez A.

Gerente General Contadora General

Véanse las notas que acompaiian a los estados financieros.

B,

Claudia San Silvestre S.M.

Auditora Interna



REGIMEN VOLUNTARIO DE PENSIONES COMPLEMENTARIAS COLONES - Plan A
(Administrado por IBP Pensiones Operadora de Pensiones Complementarias, S.A.)

(San José, Costa Rica)

Estado de Resultados
Afio terminado el 31 de diciembre de 2008
(Con cifras correspondientes de 2007)

Notas 2008 2007
Ingresos operacionales ¢ _ 5.015.981.480 5.336.698.988
Productos sobre inversiones 3.341.336.289 4.573.168.872
Ganancias por fluctuacion cambiaria 11 1.236.868.623 70.324.669
Por negociaciéon de instrumentos financieros 423.829.537 676.863.741
Intereses sobre saldos en cuentas bancarias 13.947.031 16.341.706
Gastos operacionales (980.156.590) (383.055.359)
Por negociacién de instrumentos financieros (237.453.739) (50.735.357)
Pérdidas por fluctuacién cambiaria 11 (742.702.851) (332.320.002)
Otros (gastos) ingresos operacionales, netos 245.661.230 104.492.567
Ganancias por variaciones en las unidades de desarrollo 245.661.230 104.492.567
Resultado antes de comisiones 4.281.486.120 5.058.136.196
Comisiones 1 (hv) (790.160.737) (621.253.971)

Gasto por comisiones ordinarias (790.160.737)

(621.253.971)

Utilidad neta del aiio

¢ 3.491.325.383

4.436.882.225

a. Lucia FernandézZ
Gerente General

Mariam Bermidez A.
Contadora General

Véanse las notas que acompaiian a los estados financieros.

-

Claudia San Silvestre S.M.
Auditora Interna



Saldo al 31 de diciembre de 2006
Capitalizacién de utilidades
Aporte de afiliados
Retiro de afiliados
Incremento de aportes recibidos por asignar
Reclasificacién de aportes identificados
Utilidad neta del afio
Valoracién a mercado de las inversiones

disponibles para la venta
Valoracién en valor de las participaciones de
fondos de inversién abiertos

Saldo al 31 de diciembre de 2007
Capitalizacién de utilidades
Aportes de afiliados
Retiros de afiliados
Traslado al Fondo IBP Crecimiento -Plan B
Incremento de aportes recibidos por asignar
Reclasificacion de aportes identificados
Utilidad neta del afio
Valoracion a mercado de las inversiones

disponibles para la venta
Variacién en el valor de las participaciones
de fondos de inversién abiertos

Saldo al 31 de diciembre de 2008

Gerente General

REGIMEN VOLUNTARIO DE PENSIONES COMPLEMENTARIAS COLONES - Plan A
(Administrado por IBP Pensiones Operadora de Pensiones Complementarias, S.A.)
(San José, Costa Rica)

Estados de Cambios en el Patrimonio
Aiio terminado el 31 de diciembre de 2008
(Con cifras correspondientes de 2007)

Plusvalfa no realizada por

Cuentas de Aportes Plusvalia no realizada variacion en el valor de las
capitalizacién recibidos Utilidad por valoracién a mercado participaciones de fondos Total del
Nota individual por asignar del afio de las inversiones de inversién abiertos patrimonio
¢ 35.788.397.646 31.929.614 5.829.262.153 3.008.447.823 - 44.658.037.236
5.829.262.153 - (5.829.262.153) - - -
4.063.825.325 - - - - 4.063.825.325
(7.523.401.567) - - - - (7.523.401.567)
- 484.965.622 - - - 484.965.622
481.230.187 (481.230.187) - - - -
- - 4.436.882.225 - - 4.436.882.225
- - - (765.471.235) - (765.471.235)
- - - - 1.919.947 1.919.947
38.639.313.744 35.665.049 4.436.882.225 2.242.976.588 1.919.947 45.356.757.553
4.436.882.225 - (4.436.882.225) - - -
3.901.340.940 - - - - 3.901.340.940
(10.151.071.529) - - - - (10.151.071.529)
10 (2.203.475.386) (2.203.475.386)
- 654.237.778 - - - 654.237.778
654.249.928 (654.249.928) - - - -
- - 3.491.325.383 - - 3.491.325.383
- - - (2.217.339.559) - (2.217.339.559)
- - - - 14.531.169 14.531.169
35.277.239.922 35.65 3.491.325.383 25.637.029 16.451.116 38.846.306.349

Véanse las notas que acompafian a los estados financieros.

ontadora General

Claudia San Silvestre S.M.
Auditora Interna



REGIMEN VOLUNTARIO DE PENSIONES COMPLEMENTARIAS COLONES - Plan A

(Administrado por IBP Pensiones Operadora de Pensiones Complementarias, S.A.)

(San José, Costa Rica)
Estado de Flujos de Efectivo

Aiio terminado el 31 de diciembre de 2008
(Con cifras correspondientes de 2007)

Nota

2008

2007

RECURSOS DE LAS ACTIVIDADES DE OPERACION:
Utilidad neta del aiio ¢
Ajustes para conciliar la utilidad neta y el efectivo provisto

por las actividades de operacién:
Ingresos por intereses sobre inversiones disponibles para la venta
Diferencial cambiario no realizado

Cambios en activos y pasivos:
Productos recibidos
Variacion en las cuentas por cobrar
Variaci6n en las comisiones por pagar
Recursos provistos por las actividades de operaciéon

RECURSOS DE LAS ACTIVIDADES DE INVERSION:
Aumento de inversiones en valores disponibles para la venta
Disminucion de inversiones en valores disponibles para la venta
Recursos provistos por (usados en) las actividades de inversion

RECURSOS DE LAS ACTIVIDADES DE FINANCIAMIENTO:
Aportes de afiliados
Traspasos y liquidaciones de afiliados
Traslado al Fondo IBP Crecimiento - Plan B 10
Recursos usados en las actividades de financiamiento

VARIACION NETA DE DISPONIBILIDADES
DISPONIBILIDADES AL INICIO DEL ANO

DISPONIBILIDADES AL FINAL DEL ANO ¢

ucia Fernindez G.

" Martam Bermiidez A.
Gerente General

Contadora General

Véanse las notas que acompaiian a los estados financieros.

3.491.325.383

(3.341.336.289)
(490.977.598)

4.436.882.225

(4.573.168.872)
(86.840.733)

(340.988.504)

(223.127.380)

3.351.318.551 4.914.972.355
108.353.496 25.122.095
(26.229.782) 9.160.926

3.092.453.761

4.726.127.996

(40.389.444.734)
45.486.224.769

(37.383.974.315)
35.520.453.358

5.096.780.035

(1.863.520.957)

4.555.578.718
(10.151.071.529)
(2.203.475.386)

4.548.790.947
(7.523.401.567)

(7.798.968.197)

(2.974.610.620)

390.265.599 (112.003.581)
561.750.385 673.753.966
952.015.984 561.750.385

Claudia San Silvestre S.M.
Auditora Interna



FONDO REGIMEN VOLUNTARIO DE PENSIONES COMPLEMENTARIAS COLONES- PLAN A

@)

Administrado por
I BP Pensiones Operadora de Pensiones Complementarias, S.A.

Notas a los Estados Financieros
31 de diciembre de 2008

Resumen de operaciones v principales politicas de contabilidad

@ Organizacion de la Operadora de Pensiones Complementarias y del Fondo de Pension

IBP Pensiones Operadora de Pensiones Complementarias, S.A. (antes Interfin Banex Operadora
de Pensiones Complementarias, S.A.) en adelante la Operadora, esta ubicada en Costa
Rica e inici6 operaciones en mayo de 2001. Su operacion se encuentra regulada por la
Ley No. 7523 del Régimen Privado de Pensiones Complementarias y Reformas de laLey
Reguladora del Mercado de Valores y del Cdédigo de Comercio, Ley de Proteccién al
Trabajador No. 7983, por las normas y disposiciones de la Superintendencia de Pensiones
(SUPEN) y e Consejo Naciona de Supervision del Sistema Financiero (CONASSIF).

El capital social de la Operadora es propiedad en un 50% cada una, de la Corporacion HSBC
(CostaRica) SA.,y e Grupo BNS de CostaRica, S.A. (véase nota 13).

El Fondo Régimen Voluntario de Pensiones Complementarias Colones — Plan A (en adelante €l
Fondo), es administrado por IBP Pensiones Operadora de Pensiones Complementarias,
SA., y tiene por objeto lograr los beneficios previstos en los respectivos planes de
pensionesy responder alas cuentas individuales de los afiliados.

(b) Base de preparacion

Los estados financieros del Fondo han sido preparados con base en las disposiciones legales,
reglamentarias y normativa contable emitida por la Superintendencia de Pensiones
(SUPEN) y el CONASSIF.

(© Moneda funcional y regulaciones cambiarias

I Transacciones en moneda extranjera

Los activos y pasivos mantenidos en moneda extranjera son convertidos a colones a la
tasa de cambio prevaleciente a la fecha del balance general, con excepcién de aquellas
transacciones con tasas de cambio contractualmente acordadas. Las transacciones en
moneda extranjera ocurridas durante el afio son convertidas a las tasas de cambio que
prevalecieron en las fechas de las transacciones. Las ganancias o pérdidas por
conversion de moneda extranjera son reflejadas en los resultados del afio.

(Continua)
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Fondo Régimen Voluntario de Pensiones Complementarias Colones - Plan A

(d)

Administrado por IBP Pensiones Operadora
de Planes de Pensiones Complementarias, S.A.

Notas a los Estados Financieros

ii. Unidad monetaria y regulaciones cambiarias

L os estados financieros y sus notas se expresan en colones (¢), la unidad monetaria
de laRepublica de Costa Rica.

La Junta Directiva del Banco Central de Costa Rica, en sesion celebrada el dia 13
de octubre de 2006, acordd modificar el esquema cambiario de mini-
devaluaciones para adoptar un sistema de bandas cambiarias. En € nuevo
sistema e Banco Central busca que € tipo de cambio sea determinado
libremente por el mercado, pero dentro de los limites fijados por las bandas
cambiarias.

La paridad del colon con el ddlar de los Estados Unidos de América se determina
en un mercado cambiario libre, bajo la supervision del Banco Central de
Costa Rica. Al 31 de diciembre de 2008, ese tipo de cambio se establecio
en ¢550,08 y ¢560,85 por US $1,00 para la compra y venta de divisas,
respectivamente (¢495,23 y ¢500,97 a 31 de diciembre 2007).

iii. Método de valuacion de activos y pasivos

Al 31 de diciembre de 2008, los activos y pasivos denominados en dolares de los
Estados Unidos de América fueron valuados a tipo de cambio de compra
de ¢550,08 por US$1,00 (¢495,23 por US$1,00 en 2007). Lo anterior, de
conformidad con las regulaciones establecidas por e Banco Central de
CostaRica.

| nstrumentos financieros

()  Clasificacion

De acuerdo con lo establecido en e Reglamento de Valoracion de Carteras
Mancomunadas, las inversiones, propiedad de los fondos de pensiones, se
clasifican como disponibles para la venta. Las inversiones disponibles para la
venta son activos financieros que no entran en la categoria de negociables y los
cuales pueden ser vendidos en respuesta a necesidades de liquidez o cambios en
tasas de interés. Las inversiones disponibles para la venta incluyen principal mente
inversiones en titulos de deuda.

(Continua)
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Fondo Régimen Voluntario de Pensiones Complementarias Colones - Plan A
Administrado por IBP Pensiones Operadora
de Planes de Pensiones Complementarias, S.A.

Notas a los Estados Financieros

(i)  Reconocimiento

Los activos y pasivos financieros disponibles para la venta, son reconocidos por €
fondo, en la fecha en que se liquida e instrumento financiero (fecha de
liquidacién). En la fecha de negociacion (fecha en que se compromete a comprar o
vender |os activos financieros), se reconocen las ganancias o pérdidas provenientes
de cambios en el valor de mercado.

(i)  Medicion inicial

Los instrumentos financieros se miden iniciamente al valor justo, € cual incluye
los costos de transaccién originados en la compra de lainversion.

(iv)  Vaorjusto

La determinacion de valor justo para activosy pasivos financieros para los cuales
no se dispone de precios de mercado, requiere € uso de técnicas de valuacion. Para
los instrumentos financieros que se transan con poca regularidad y |os precios son
poco transparentes, el valor justo es menos objetivo, ya que requiere juicios de
valor sobrela liquidez, concentracién de factores inciertos de mercado, supuestos
de preciosy otros factores que pueden afectar €l instrumento especificamente.

L as técnicas de valuacion incluyen modelos de valor presente de flujos de efectivo
descontados, comparacion con instrumentos similares, para los cuales si existen
precios observables de mercado y otros modelos de valuacion. Para cada tipo de
instrumento y dependiendo de su complegjidad, la Operadora determina el modelo
apropiado para que reflgje el valor justo para cada tipo de instrumento. Estos
valores no pueden ser observados como precios de mercado por la valoracién de
juicio implicito. Los modelos utilizados son revisados periédicamente con el fin de
actualizar los factores y poder obtener una valoracién mas cercana a su valor
justo.

A los titulos valores con vencimientos menores a 180 dias no se les calcula su
valor de mercado, sino que aplica la amortizacién en linea recta del valor obtenido
en su Ultima valoracion. A partir del 23 de enero de 2006, se aplica e método de
tasa efectiva segun SP-041, del 09 de enero de 2006.

(Continua)
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Fondo Régimen Voluntario de Pensiones Complementarias Colones - Plan A

(€)

Administrado por IBP Pensiones Operadora
de Planes de Pensiones Complementarias, S.A.

Notas a los Estados Financieros

La Administracién de la Operadora considera que estas vaoraciones son
necesarias y apropiadas para presentar 1os instrumentos adecuadamente en los
estados financieros.

Las inversiones en fondos de inversion se registran mediante el valor de
participacion, segun los datos suministrados por el administrador de dichos fondos.

Retiro de activos financieros

Un activo financiero es dado de bagja cuando se pierda el control de los derechos

(f)

contractuales en los que esta incluido e activo. Esto ocurre en e fondo
administrado, cuando los derechos se realizan o0 se expiran. Las inversiones
disponibles para la venta que se han vendido, se reconocen en la fecha de
liquidacion de la transaccion. EI Fondo utiliza e método de identificacion
especifica para determinar las ganancias o pérdidas realizadas por la baja del
activo.

Deterioro de activos financieros

L os activos financieros que se registran al costo o a su costo amortizado, se revisan ala

(9)

fecha de cada balance genera para determinar s hay evidencia objetiva de
deterioro, y Si se determina una pérdida, se reconoce de acuerdo con € monto que
se estima recuperar. Si posteriormente, esta pérdida por deterioro disminuye y se
puede vincular objetivamente a un evento subsecuente, su efecto es reconocido en
los resultados del periodo.

Determinacion del rendimiento de los fondos

Los activos netos del fondo, entre e nimero de cuotas de participacion, determinan el

precio del valor de cada participacion (véase notas 4y 9).

(Continua)
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Fondo Régimen Voluntario de Pensiones Complementarias Colones - Plan A

(h)

Administrado por IBP Pensiones Operadora
de Planes de Pensiones Complementarias, S.A.

Notas a los Estados Financieros

Reconocimiento de ingresos y gastos

() Productos sobre inversiones

Los ingresos por intereses son reconocidos en los resultados del periodo bagjo el
método de acumulacion, para todos los instrumentos que generan intereses de
acuerdo con la tasa de interés pactada individuamente y el tiempo transcurrido.
Estos productos incluyen la amortizacion de primas y descuentos, costo de
transaccion o cualquier otra diferencia entre e valor inicial de registro del
instrumento y su valor en lafecha de vencimiento.

(i)  Gananciasy pérdidas por variaciones en la unidad de desarrollo

L os montos de las ganancias o pérdidas devengadas en €l periodo, son reconocidos
por las variaciones en la unidad de desarrollo de los titulos.

(iii)  Ingresos o pérdidas por variacion en € valor de las participaciones de
fondos de inversion abiertos

Las ganancias o0 pérdidas devengadas en el periodo, son reconocidas en los
resultados como negociacion de instrumentos financieros en e momento de su
liquidacion.

(iv)  Ingresos por dividendos

Los ingresos por dividendos sobre instrumentos de capital, se reconocen en los
resultados del fondo cuando son declarados.

(v) Gasto por comisiones

A partir del 1 de agosto de 2007, la comisién por la administracion del Fondo, se
reconoce un 1,75% en funcion del saldo diario administrado del fondo que
contempla una estructura de bonificacion de acuerdo con la antigiiedad de
permanenciadel afiliado en el Fondo y |os saldos administrados (véase nota 1-k).

Anteriormente, las comisiones fueron reconocidas diariamente en funcién del

rendmiento bruto y se percibié una comision méaxima de 10% sobre rendimientos
(véase nota 13).

(Continua)
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Fondo Régimen Voluntario de Pensiones Complementarias Colones - Plan A
Administrado por IBP Pensiones Operadora
de Planes de Pensiones Complementarias, S.A.

Notas a los Estados Financieros

(vi)  Ingresos o gastos por negociacion de instrumentos financieros

Los ingresos de transaccion incurridos en la disposiciéon de las inversiones se
deducen del producto de laventay sellevan netos al estado de resultados.

(i) Distribucion de los rendimientos

Los rendimientos obtenidos por e Fondo, son distribuidos a los afiliados
diariamente, y se cancelan en el momento en que se liquidan |as participaciones al
afiliado.

()] I nstrumentos financieros derivados

El Fondo no ha suscrito contrato alguno que involucre instrumentos financieros
derivados tales como futuros, opcionesy permutas financieras.

(K) Bonificaciones

A partir del 31 de agosto de 2007, el fondo reconoce la aplicacion de
bonificaciones alas comisiones cobradas por la Operadora en la administracion de
los fondos. Estas bonificaciones se registran de forma mensual, aplicando una
bonificacion maxima a la comision cobrada, de un 4% por antigledad o
permanencia en el fondo y de un 2,5% segun el saldo administrado por el afiliado
(véase nota 13).

) Aportes recibidos por asignar

Se registran en esta cuenta, los aportes de los afiliados en e Fondo que se
encuentren pendientes de identificar en la cuentaindividual.

(Continua)
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Fondo Régimen Voluntario de Pensiones Complementarias Colones - Plan A
Administrado por IBP Pensiones Operadora
de Planes de Pensiones Complementarias, S.A.

Inversiones en valores

Emisor

Notas a los Estados Financieros

Al 31 de diciembre de 2008, el portafolio de inversiones del Fondo, es el siguiente:

Instrumento

Vencimiento en Afios (Valor en Libros)

EntreOy 1

Entrely 5

Entre5y 10

Mayor a10

Total

Valores emitidos por €l Sector Publico, con garantia del Estado, valores emitidos por €l Gobierno de Costa Ricay el Banco Central de Costa Rica:

BCCR

FONEC

BCAC

BNCR

Sub total

bem

bemO

bemv

Recompra

(Minusvalia) y/o plusvalia por
valoracion

bde09

bdell

tp

TP$A

TPTBA

tudes

Recompra

(Minusvalia) y/o plusvalia por
valoraciéon

bfn$2

bfnc$

Plusvalia por valoracion
bbcac

cdp

Plusvalia por valoracion
bvb10

bvb15

Minusvalia por valoracion

Pasan ¢

¢

1.643.841.148 1.756.086.472 - - 3.399.927.620
2.414.569.228 - - - 2.414.569.228
- 3.377.490.707 3.502.616.325 6.880.107.032

88.967.647 - - - 88.967.647
46.098.928 (45.453.472) (196.338.849) (204.315.173) (400.008.566)
28.917.937 - - - 28.917.937

- 203.045.134 - - 203.045.134
803.866.002 1.580.313.598 - - 2.384.179.600

- 299.444.629 - - 299.444.629
1.237.409.816 4.882.261.630 1.060.330.753 - 7.180.002.199
1.331.141.955 252.512.100 1.583.654.055

49.802.769 - - - 49.802.769
117.463.208 488.946.064 (35.184.854) (43.423.198) 527.801.220

- 242.860.190 - - 242.860.190

- 194.593.425 - - 194.593.425

- 23.860.028 - - 23.860.028
49.978.428 - - - 49.978.428
550.045.029 - - - 550.045.029
792.887 - - - 792.887

- 907.394.437 - - 907.394.437
250.220.000 - 250.220.000

- (49.496.437) (53.155.000) - (102.651.437)
7.031.753.027 10.483.855.698 5.734.504.712 3.507.390.054 26.757.503.491

(Continua)



8

Fondo Régimen Voluntario de Pensiones Complementarias Colones - Plan A
Administrado por IBP Pensiones Operadora
de Planes de Pensiones Complementarias, S.A.

Notas a los Estados Financieros

Vencimiento en Afios (Valor en Libros)

Emisor Instrumento EntreOy 1 Entrely5 Entre5y 10 Mayor a10 Tota

7.031.753.027 10.483.855.698 5.734.504.712 3.507.390.054 26.757.503.491

Valores emitidos o avalados por entidades supervisadas por la Superintendencia Genera de Entidades Financieras, en emisiones autorizadas por laSUGEVAL y en las
resultantes de titul arizaciones autorizadas por la SUGEVAL:

Vienen ¢

ATLAS bata2 100.056.385 - - - 100.056.385
Plusvalia por valoracion 6.615 - - - 6.615
BCUST beu$f 166.065.389 166.065.389
beui - 99.933.360 - - 99.933.360
beul - 99.845.038 - - 99.845.038
Ci 1.400.668.356 - - - 1.400.668.356

(Minusvalia) y/o plusvalia por
valoracion (21.674.403) 2.135.602 - - (19.538.801)
BIMPR Ci 1.200.678.499 - - - 1.200.678.499
Plusvalia por valoracion 11.593.501 - - - 11.593.501
BPDC bb11 - 98.702.209 - - 98.702.209
bbp11 - 605.306.727 - - 605.306.727
bbp12 - 607.497.230 - - 607.497.230
Minusvalia por valoracién - (547.165) - - (547.165)
BSJ begq 201.029.252 - - 201.029.252
bess - 391.296.733 - - 391.296.733
paasi 74.899.338 - - - 74.899.338
Minusvalia por valoracién (4.834.861) (23.724.733) - - (28.559.594)
INTSF inm1$ - - - 435.337.977 435.337.977
Minusvalia por valoracién - - - (33.069.424) (33.069.424)
INSFI F1209 262.941.551 - - 262.941.551
FGSFI inml$ - - - 133.539.841 133.539.841
Minusvalia por valoracién - - - (9.359.281) (9.359.281)
MULTI inm1$ 64.525.544 64.525.544
Plusvalia por valoracion - - - 243.273 243.273
NACIO bnal5 - - 194.307.191 - 194.307.191
Plusvalia por valoracién - - 5.690.809 - 5.690.809
Sub total 3.391.429.622 1.880.445.001 199.998.000 591.217.930 6.063.090.553
Pasan 10.423.182.649 12.364.300.699 5.934.502.712 4.098.607.984 32.820.594.044

(Continua)
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Fondo Régimen Voluntario de Pensiones Complementarias Colones - Plan A
Administrado por IBP Pensiones Operadora
de Planes de Pensiones Complementarias, S.A.

Notas a los Estados Financieros

Vencimiento en Afios (Vdor en Libros)

Emisor Instrumento EntreOy 1 Entrely5 Entre5y 10 Mayor a10 Total

Vienen ¢ 10.423.182.649 12.364.300.699 5.934.502.712 4.098.607.984 32.820.594.044

En titulos val ores de entidades financieras supervisadas por la Superintendencia General de Entidades financieras menores a 180 dias:

BCUST ci 799.972.011 - - - 799.972.011
BSJ ci$ 55.014.860 - - - 55.014.860
Sub Total ¢ 854.986.871 - - - 854.986.871
Vaores denominados en US ddlares emitidos por emisores extranjeros:
CITIG bci09 219.098.233 - - - 219.098.233
Plusvalia por valoracion 612.332 - - - 612.332
BANKA  bba09 152.289.335 - - - 152.289.335
Minusvalia por vaoracion (1.535.455) - - - (1.535.455)
GENEL  bgelO - 742.468.021 - - 742.468.021
Plusvalia por valoracién - 17.030 - - 17.030
IADB bial2 - 370.302.721 - - 370.302.721
Plusvalia por vaoracion - 41.840.279 - - 41.840.279
MELON FIIME 1.123.476.663 - - 1.123.476.663
PFE bpfed 370.848.703 - - - 370.848.703
Plusvalia por vaoracion 4.896.383 - - - 4.896.383
WMST  bwmt9 219.856.546 - - - 219.856.546
Plusvalia por valoracién 3.552.395 - - - 3.552.395
Sub Total ¢  2.093.095.135 1.154.628.051 - - 3.247.723.186
Total ¢ 13.371.264.655 13.518.928.750 5.934.502.712 4.098.607.984 36.923.304.101

(Continua)
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Fondo Régimen Voluntario de Pensiones Complementarias Colones - Plan A
Administrado por IBP Pensiones Operadora
de Planes de Pensiones Complementarias, S.A.

Notas a los Estados Financieros

Al 31 de diciembre de 2007, el portafolio de inversiones del Fondo, es el siguiente:

Emisor

Instrumento

Vencimiento en Afios (Valor en Libros)

EntreOy 1

Entrely 5

Entre5y 10

Mayor a 10

Total

Vaores emitidos por € Sector Publico, con garantiadel Estado, valores emitidos por el Gobierno de Costa Ricay € Banco Central de Costa Rica:

BCCR

FONEC

BCAC

BNCR

Sub total

bem ¢ 1.303.814.436 4.259.394.186 - - 5.563.208.622
bem0 1.490.931.898 - - - 1.490.931.898
bemv 265.274.561 - 2.077.467.167  4.010.398.315 6.353.140.043
cd$hb 69.603.606 - - - 69.603.606
Plusvaliay/o (minusvalia) por
valoracion 19.059.193 370.408.689 (20.503.187) (95.479.515) 273.485.180
bde09 - 26.628.269 - - 26.628.269
bde13 57.838.264 - - - 57.838.264
tp 1.643.517.543 3.091.954.185 - - 4.735.471.728
TP$A - 281.438.927 - - 281.438.927
TPTBA 1.050.505.488 6.229.454.528 2.612.661.094 - 9.892.621.110
tudes - - 1.381.591.330 - 1.381.591.330
Plusvalia por valoracion 32.360.065 1.437.179.357 423.822.476 - 1.893.361.898
bfn$2 - 298.680.678 - - 298.680.678
bfncs - 256.644.705 - - 256.644.705
Plusvalia por valoracion - 18.999.157 - - 18.999.157
bbcac - 50.008.294 - - 50.008.294
Plusvalia por valoracion - 797.706 - - 797.706
bvb15 - - 449.133.432 - 449.133.432
Plusvalia por valoracion - - 13.732.068 - 13.732.068
Pasan ¢  5.932.905.054 16.321.588.681 6.937.904.380  3.914.918.800 33.107.316.915

(Continua)
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Fondo Régimen Voluntario de Pensiones Complementarias Colones - Plan A
Administrado por IBP Pensiones Operadora

Emisor

de Planes de Pensiones Complementarias, S.A.

Notas a los Estados Financieros

Instrumento

Vencimiento en Afios (Vaor en Libros)

EntreOy 1

Entrely5

Entre5y 10

Mayor a10

Total

Vienen ¢

5.932.905.054

16.321.588.681

6.937.904.380

3.914.918.800

33.107.316.915

Valores emitidos o0 avalados por entidades supervisadas por la Superintendencia General de Entidades Financieras, en emisiones autorizadas por la
SUGEVAL y en las resultantes de titularizaciones autori zadas por la SUGEVAL:

BSJ

FTPB

ATLAS

FIFCO

BCUST

BNSFI

DURMA

FGSFI

MULTI

besm ¢
besin

beso

bess

Minusvalia por valoracion
phl5a

Plusvalia por valoracion
ale

bata2

Plusvalia por valoracion
bfie8

bfl08

Plusvalia por valoracion
beus$f

bcuh

beui

beul

Plusvaliavaloracion
FO507

Plusvalia por valoracion
bdu04

Minusvalia por valoracion
inm1$

Plusvalia por valoracion
inm1$

Plusvalia por valoracion

Pasan ¢

49.006.879 - - - 49.006.879
243.785.382 - - - 243.785.382
241.116.714 - - - 241.116.714

- 98.179.272 - - 98.179.272
(327.447) (46.272) - - (373.719)

- - 69.887.997 - 69.887.997

- - 7.280.213 - 7.280.213

- 124.909.420 - - 124.909.420

- 100.117.593 - - 100.117.593

- 2.504.736 - - 2.504.736
100.814.870 - - - 100.814.870
109.677.967 - - - 109.677.967
7.233.806 - - - 7.233.806

- 150.994.468 - - 150.994.468
9.979.772 - - - 9.979.772

- 99.971.770 - - 99.971.770

- 100.005.896 - - 100.005.896

71.854 7.036.486 - - 7.108.340
100.071.286 - - - 100.071.286
592.636 - - - 592.636

- 100.514.332 - - 100.514.332

- (1.073.332) - - (1.073.332)
102.611.656 - - - 102.611.656
2.707.665 - - - 2.707.665
58.091.524 - - - 58.091.524
210.131 - - - 210.131
1.025.644.695 783.114.369 77.168.210 - 1.885.927.274
6.958.549.749  17.104703.050  7.015072.590 3914918800  34.993.244.189

(Continua)
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Fondo Régimen Voluntario de Pensiones Complementarias Colones - Plan A

Administrado por IBP Pensiones Operadora

de Planes de Pensiones Complementarias, S.A.

Notas a los Estados Financieros

Vencimiento en Afios (Valor en Libros)

Emisor Instrumento EntreOy 1 Entrely5 Entre5y 10 Mayor a10 Total
Vienen ¢ 6.958.549.749 17.104.703.050 7.015.072.590  3.914.918.800 34.993.244.189
En titulos valores de | as entidades financieras supervisadas por la SUGEF, menores a 180 dias:
BSJ Cl 1.050.324.437 - - - 1.050.324.437
BCUST CI 300.023.817 - - - 300.023.817
BIMPR Cl 1.200.434.138 - - - 1.200.434.138
BPDC CDP 560.170.961 - - - 560.170.961
Sub total ¢ 3.110.953.353 - - - 3.110.953.353
Vaores denominados en US délares emitidos por emisores extranjeros:

USTES pcu08 ¢ 169.532.428 - - - 169.532.428
CITIG bci08 564.386.354 - - - 564.386.354
bcio9 - 194.850.264 - - 194.850.264

(Minusvalia) y/o plusvalia por
valoracion (1.857) 385.249 - - 383.392
FHLB bfh08 173.373.343 - - - 173.373.343
bfhl8 659.308.103 - - - 659.308.103
Plusvalia por valoracion 956.675 - - - 956.675
FREDI bfre8 134.252.258 - - - 134.252.258
Minusvalia por valoracion (142.389) - - - (142.389)
GENEL bgen8 749.574.240 - - - 749.574.240
bgen9 92.602.770 - - 92.602.770
Plusvalia por valoracion 697.418 1.068.399 - - 1.765.817
TOYOT  bto0O8 187.205.111 - - - 187.205.111
Plusvalia por valoracion 515.584 - - - 515.584
WMST bwmt9 - 201.973.935 - - 201.973.935
Plusvalia por valoracion - 1.554.576 - - 1.554.576
PFE bpfed - 327.490.637 - - 327.490.637
Plusvalia por valoracion - 4.713.768 - - 4.713.768
IADB bial2 - 520.604.122 - - 520.604.122
Plusvalia por valoracion - 5.552.678 - - 5.552.678
MELON  FI1ME 950.841.600 - - - 950.841.600
Plusvalia por valoracion 1.327.311 - - - 1.327.311
BANKA  bba08 541.192.404 - - - 541.192.404
bba09 - 142.199.768 - - 142.199.768
Plusvalia por valoracion 349.093 1.353.543 - - 1.702.636
¢ 4.133.367.676 1.494.349.709 - - 5.627.717.385
Total ¢ 14.202.870.778 18.599.052.759 7.015.072.590  3.914.918.800 43.731.914.927

(Continua)
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Fondo Régimen Voluntario de Pensiones Complementarias Colones - Plan A
Administrado por IBP Pensiones Operadora
de Planes de Pensiones Complementarias, S.A.

Notas a los Estados Financieros

Al 31 de diciembre de 2008, |as tasas de rendimiento paralos titulos en colones oscilan entre
13,79%y 4,13% (11,75%y 5,33% en € 2007).

Al 31 de diciembre de 2008, las tasas de rendimiento para los titulos denominados en
dolares oscilan entre 7,55%y 2,32% (7,47% Yy 2,77% en € 2007).

Custodia de valores

Los titulos valores que respaldan las inversiones del Fondo Régimen Voluntario de
Pensiones Complementarias Colones — Plan A, son depositados en entidades de
custodia en cuentas especificas para €l fondo, a dia siguiente de la realizacion de
las operaciones bursétiles.

Al 31 de diciembre de 2008 y 2007, las inversiones se encuentran custodiadas por Bancos
y entidades financieras de primer orden.

Rentabilidad del fondo

Al 31 de diciembre de 2008 y 2007, la rentabilidad del Fondo es de un 4,44% y 9,97%,
respectivamente, calculada con base en la metodologia de valor cuota establecida
en lacircular SP-A-008 de diciembre de 2002, emitida por la SUPEN.

Disponibilidades

Al 31 de diciembre, la composicién de las disponibilidades es la siguiente:

2008 2007
Entidades financieras privadas del
pais (partes rel acionadas) ¢ 923.908.229 545.239.565
En entidades financieras del exterior 3.780.115 -
Entidades financieras publicas del pais 22.388.899 16.510.820
Otras entidades financieras privadas 1.938.741

¢ 952.015.984 561.750.385

(Contintia)
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Fondo Régimen Voluntario de Pensiones Complementarias Colones - Plan A
Administrado por IBP Pensiones Operadora
de Planes de Pensiones Complementarias, S.A.

Notas a los Estados Financieros

Cuentas y productos por cobrar

Al 31 de diciembre, la composicién de las cuentas y productos por cobrar del Fondo, esla

siguiente:
2008 2007
Productos por cobrar ¢ 947.769.805 957.752.067
Impuesto sobre la renta por cobrar 47.685.979 156.039.475

¢ 995.455.784 1.113.791.542

Los saldos de cuentas por cobrar por impuesto sobre la renta, corresponden a 8% del
valor nominal de los cupones vencidos, originados en la exenciéon del impuesto
sobre la renta, que por situacion particular, no es posible cobrarlos inmediatamente
con e vencimiento de los cupones. Estas sumas son recibidas directamente del
custodio de los titulos, quien hace la gestion de recuperacion ante los emisores.
Existen algunos casos de emisores privados, Banco Central de Costa Ricay otros
emisores del sector publico, que corresponden a retenciones realizadas en periodos
anteriores a 2008 en proceso de cobro.

Comisiones por pagar

Al 31 de diciembre de 2008 y 2007, €l saldo de las comisiones por pagar a la Operadora
asciende a ¢24.469.520 y ¢50.699.301, respectivamente.

Cuentas de orden

Al 31 de diciembre, los saldos de las cuentas de orden se componen de la siguiente forma.

2008 2007
Vaor nominal de titulos en custodia ¢ 35.883.426.287 40.091.977.854
Valor nominal de cupones en custodia 13.734.315.037 20.491.192.778
Titulo de unidades de desarrollo en custodia - 287.733.932

¢ 49.617.741.324 60.870.904.564

(Contintia)
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Administrado por IBP Pensiones Operadora
de Planes de Pensiones Complementarias, S.A.

Notas a los Estados Financieros

Cuentas de afiliados

Las cuentas de afiliados corresponden a la totalidad de los aportes de los afiliados o
cotizantes, y a producto de las inversiones del Fondo que proporcionamente les
corresponda alos afiliados.

Al 31 de diciembre, se mantenia el siguiente detalle de cuotas:

2008 2007
Cuotas de los afiliados 6.351.824,609925300 7.764.758,106427904
Valor cuota ¢ 6.115,771252250 5.841,361305928

Separacion de Fondos

A partir del 31 de octubre de 2008, se procedio a realizar |a separacion de los fondos de
pension del Régimen Voluntario de Pensiones Complementarias, e cual responde
a acuerdo establecido por el CONASSIF mediante €l acuerdo CNS-129-05 de la
sesion 488-2005, publicada el 11 de febrero de 2005 en La Gaceta'y comunicado
de la Superintendencia de Pensiones SP-540-2008, del 03 de marzo de 2008.

Mediante el acuerdo SP-A-099, la Superintendencia dictd las pautas para redizar la
separacion operativa de los fondos, por lo que a 31 de octubre del 2008 se realizd
el traslado de inversiones, productos por cobrar, saldos bancarios y cuentas de los
afiliados de los recursos del Plan A a Plan B por un monto de ¢2.203.475.386 al
valor cuotaal final del 31 de octubre.

Disponibilidades ¢ 205.215.396
Inversiones en valores 1.969.393.029
Productos por cobrar sobre inversiones 28.866.961
Total activos ¢ 2.203.475.386
Fondos administrados de afiliados ¢ (2.203.475.386)

(Contintia)
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Notas a los Estados Financieros

Administracion Integral de Riesgos

En forma general para el control de riesgos se cuenta con un Comité de Inversionesy un
Comité de Riesgos, los cuaes se encargan de dar seguimiento al comportamiento
de las diferentes variables, 10 que permite tomar acciones oportunamente ante
situaciones que las afecte.

La Operadora cuenta con una Unidad para la Administracién Integral de Riesgo, la cual,
para identificar, medir, dar seguimiento, limitar, controlar, informar y revelar los
distintos tipos de riesgos de los fondos administrados, aplica la siguiente

metodol ogia:

a Identificacion de indicadores de riesgo para cada fondo y parala posicion propia.

b. Reporte mensual de indicadores para andlisis y evaluacion por parte del Comité de
Riesgo.

C. Adopcién de politicas de disminucién de riesgo, si correspondiere, de acuerdo a
los limites de tolerancia a riesgo adoptados.

d. Evaluacion de resultados de las politicas adoptadas.

e Ratificacion o propuesta de rectificacion de limites de tolerancia.

El Comité de Riegos establecio los limites de tolerancia para calificar situaciones de
inestabilidad financiera de los fondos y dar sefiales oportunas de alerta sobre estas
situaciones, paralo cual, realiza las siguientes funciones:

a Evaluar € Riesgo Precio para analizar y evitar pérdidas potenciadles en los
portafolios administrados por cambios en |os factores de riesgo que incidan sobre
lavolatilidad de |as posiciones.

b. Evaluar e Riesgo Tasa para medir la probabilidad de que los fondos sufran
pérdidas por variaciones en el nivel de las tasas de interés prevalecientes en €l
mercado.

C. Evaluar €l Riesgo de Liquidez para medir y dar seguimiento al riesgo ocasionado
por retiro de recursos considerando para tal efecto la liquidez particular de cada
uno de los fondos administrados.

d. Evaluar el Riesgo de Crédito para evitar posibles pérdidas potenciales debido a un
cambio en la capacidad de la contraparte para pagar |as obligaciones contraidas, la
cua puede significar una disminucion en la calidad crediticia o un incumplimiento
parcia o total de un contrato.

(Contintia)
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e Evaluar el Riesgo Concentracion para analizar la administracion de acuerdo a
indicadores cruzados que procuren revelar tanto la concentracion de un Fondo por
titulo y por emisor, mantenidos por un Fondo.

f. Evaluar € Riesgo Lega para evitar pérdidas potencidles en € portafolio
administrado por e posible incumplimiento de las disposiciones legales y
administrativas aplicables o la emision de resoluciones administrativas y judiciales
desfavorablesy la aplicacién de sanciones.

g. Evaluar  Riesgo Cambiario para evitar posibles pérdidas potenciales originadas
por las apreciaciones o depreciaciones que surjan de las monedas distintas a la
moneda funcional del fondo.

h. Evauar € Riesgo Operacional y € Cumplimiento Normativo mitigando asi
cualquier error en algin proceso, negligencia o fallas en sistemas que puedan
comprometer la operativa de la empresa.

Administracién de riesgo de crédito

Laadministracion del riesgo de crédito tiene como objetivo:

" Cuantificar y administrar el riesgo de crédito y reducir el riesgo de pérdida que
pudiera resultar porque un cliente o contraparte incumpla con los términos
convenidos.

Para el tratamiento del riesgo de crédito serealiza el clculo del riesgo de concentracion a
través del Modelo de Concentracion de Herfindahl, cuyo objetivo es cuantificar la
concentracion en los fondos administrados segun emisor y emision, y conservar un
portafolio sano, diversificado con riesgo prudente y controlado que permita evitar
pérdidas de crédito asociadas a elevadas concentraciones. Adicionamente, €l
tratamiento del riesgo de crédito incluye la realizacion periddica del andlisis
fundamental de los emisores en los que se mantienen inversiones, bgjo e estricto
seguimiento de calificaciones de riesgo asociadas, resultados financieros, hechos 'y
noticias relevantes y la estimacion de las posibles pérdidas asociadas.

(Contintia)
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Exposicién al Riesgo
Al 31 de diciembre de 2008, los limites méximos de inversion por sector son:

Limite Porcentaje
maximo inversiéon del fondo

En vaores emitidos por € Banco Centra de

CostaRicay & Ministerio de Hacienda 75% 64,65%
Resto del Sector Publico 35% 9,04%
En valores emitidos por empresas del Sector 100% 15,27%
Privado

Valores denominados en U.S. délares, emitidos
por emisores extranjeros 45% 8,53%

Al 31 de diciembre de 2007, los limites maximos de inversién por sector son:

Limite Porcentaje
méximo inversion del fondo

En vaores emitidos por € Banco Centra de

CostaRicay € Minigterio de Hacienda 75% 70,66%
Resto del Sector Publico 35% 3,72%
En vaores emitidos por empresas del Sector 100% 11,87%
Privado

Vaores denominados en U.S. dblares, emitidos
por emisores extranjeros 35% 12,70%
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Las inversiones en € sector privado estdn en funcion de su calidad crediticia de las
emisiones, a saber:

Porcentgje del Porcentgje del
Cdiificacion Fondo 2008 Fondo 2007
AAA 70% 70%
AA 50% 50%
A 30% 30%
BBB 5% 5%

L imites méximos por emisor:

Para las inversiones del fondo en los valores de los emisores anteriormente descritos, rigen
los siguientes limites segun la calificacién de riesgo de laemision:

Porcentagje del Porcentagje del
Cdliificacion Fondo 2008 Fondo 2007
AAA 10% 10%
AA 10% 10%
A 5% 5%
BBB 5% 5%

Se exceptlian de esta condicién los valores emitidos por e Banco Central de CostaRicay €
Ministerio de Hacienda.

Hasta un 5% maximo en un mismo fondo de inversion, y maximo un 10% de las inversiones

de fondo en titulos de participacion de fondos de inversion administrados por una
misma sociedad administradora.

Hasta un 10% de las inversiones de fondo en valores emitidos por un mismo grupo
financiero o grupo de interés econdmico privado. No se contemplan dentro de este

l[imite las inversiones realizadas en valores emitidos por el Banco Central de Costa
Ricay € Ministerio de Hacienda.
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Hasta un méaximo de un 20% de una emision en circulacion entre todos los fondos
administrados.

Lasinversiones deben sujetarse alos siguientes limites maximos por instrumento:

Limite 2008 Limite 2007

Titulos individuales de deuda emitidos por las
entidades financieras supervisadas por la
Superintendencia  General de  Entidades
Financieras con plazo de vencimiento menor a

361 dias (180 dias en & afio 2007) 15% 10%
En titulos de participacion emitidos por fondos

deinversion 10% 10%
En operaciones de recompras 0 reportos 5% 5%
En acciones comunes o preferentes 10% 10%

Al 31 de diciembre de 2008, las inversiones en emisores de acuerdo a su calificacion de
riesgo en escalalocal einternacional, son las siguientes:
%

Escala Local Monto Invertido Invertido
Emisiones Gy BCCR ¢ 24.640.410.502 66%
Emisores con garantia del Estado 461.313.643 1%
Emisores AAA 2.048.704.588 6%
Emisores AA 6.525.152.179 18%
Total Local ¢ 33.675.580.912 91%
%

Escala Internacional Monto Invertido Invertido
Emisores AAA ¢ 2.278.104.716 6%
Emisores AA 599.154.028 2%
Emisores A 370.464.445 1%
Total Internacional ¢ 3.247.723.189 9%
Total Cartera ¢ 36.923.304.101 100%
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Al 31 de diciembre de 2007, las inversiones en emisores de acuerdo a su calificacion de

riesgo en escalalocal einternacional, son las siguientes:

%

Escala Loca Monto Invertido Invertido
Emisiones Gy BCCR ¢ 32.019.320.875 73%
Emisores con garantia del Estado 574.324.540 1%
Emisores AAA 2.303.906.567 5%
Emisores AA 3.206.645.560 8%
Total Loca ¢ 38.104.197.542 87%
%
| nternacional Monto Invertido Invertido
Emisores AAA ¢ 3.979.474.056 9%
Emisores AA 1.648.243.329 4%
Total Internacional ¢ 5.627.717.385 13%
Total Cartera ¢ 43.731.914.927 100%

En aquellos contratos de reporto tripartito en los que el Fondo opera como vendedor a
plazo este riesgo se diluye, por cuanto dichas operaciones se encuentran
respaldadas por los titulos valores subyacentes y por €l puesto de bolsa que
participa como contraparte, ademas de la existencia de un fondo de garantia para el
cumplimiento de operaciones establecido por la Bolsa Nacional de Valores, SA.

Administracion del riesgo de liguidez

Laadministracion del riesgo de liguidez tiene como objetivo:

a) Medir y da seguimiento al riesgo ocasionado por retiro de recursos, considerando
para tal efecto la liquidez particular de todos los activos administrados y los flujos
que ingresen a futuro.

b) Determinar la pérdida potencial derivada de la venta de activos durante “crisis de
liquidez” en los mercados, que provoquen la realizacion de esos valores mediante
descuentos inusual es para hacer frente a sus obligaciones de manera oportuna.
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Para evaluar €l riesgo de liquidez, se utiliza un Modelo de Proporcion de Activos Liquidos

sobre Posicién de Activos Total, € cual permite determinar la cantidad de veces que
la proporcion méas liquida del portafolio cabe en e tota del mismo. Esta
metodologia realiza €l célculo de un coeficiente de liquidez, con € objetivo de
cubrir las necesidades de liquidez de cada uno de los fondos. Adicionalmente, se
procede al calculo del maximo retiro esperado en un horizonte de 10 dias habilesy
un 99% de nivel de confianza, basado en estadisticas histéricas. Con esto, se
establece la cobertura de retiro maximo, indicador que muestra el niUmero de veces
en que el coeficiente de liquidez puede cubrir las necesidades méaximas de liquidez.

El coeficiente de liquidez del Fondo se ubicd para € afio 2008 en un rango del 11% a

19% del total de la cartera, mientras que para € afio 2007 se ubico en rango del 4%
al 19% del total de la cartera. Estos rangos son superiores a minimo del coeficiente
de liquidez establecido en las Politicas para la Administracion Integral de Riesgos
de la Operadora. Con respecto a la cobertura de retiro méximo, en promedio para €l
ano 2008 fue de 20 veces, mientras que para €l afo 2007, estafue de 12 veces.

Administracion del riesgo operativo

Laadministracién del riesgo operativo tiene como objetivo:

a)

Mitigar la pérdida potencial por fallas o deficiencias en los sistemas, en los
controles internos o por errores en los procesos de las operaciones, mediante la
adecuada administracion y seguimientos de los procesos, aplicaciones y sistemas
gue se desarrollan en la Operadora.

El tratamiento del riesgo operaciona se desarrolla a través de la identificaciéon de los

procesos sustantivos de la Operadora, mediante la administracion de los diferentes
procedimientos que se gecutan. Adicionamente, se evalla periodicamente y se
identifican los diferentes eventos de riesgo operacional que impactan las
actividades de la Operadora, a partir de los cuales se establecen medidas
preventivasy correctivas destinadas a subsanar y mitigar estos acontecimientos. La
administracion del riesgo operativo se desarrolla en conjunto con la Auditoria
Interna de la Operadora y la Superintendencia de Pensiones, mediante la
aplicacion de los cuestionarios cualitativos para determinar la Suficiencia
Patrimonial y las observaciones realizadas por las diferentes auditorias externas.
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Administracion de riesgos de mercado

Laadministracion del riesgo de mercado tiene como objetivo:

a) Evaluar y dar seguimiento a todas las posiciones sujetas a riesgo de mercado,
utilizando para tal efecto modelos que permitan medir la pérdida potencia en
dichas posiciones asociadas a |os movimientos de precios, tasas de interés o tipos
de cambios, con un nivel de probabilidad dado y horizonte definido.

b) Definir normas cuantitativas y cualitativas para la elaboracion y uso de modelos
para evaluar ladiversificacion del riesgo de mercado de sus posiciones.

C) Comparar las estimaciones de riesgo de mercado con los resultados efectivamente
observados.

La administracion del riesgo de mercado se basa en la evaluacion y seguimiento de los
siguientes tipos de riesgo:

a) Administracion del Riesgo Cambiario:

La metodologia para € calculo del riesgo cambiario se basa en € comportamiento
histérico del tipo de cambio, con € fin de evaluar la exposicion actual a este tipo
de riesgo, asi como realizar proyecciones que permitan cuantificar una potencial
pérdida por riesgo cambiario, ante fluctuaciones del tipo de cambio o movimientos
en las bandas cambiarias, bajo condiciones normalesy extremas.

Exposicion al Riesgo

Al 31 de diciembre, la posicién en ddlares estadounidenses se detalla como sigue:

2008 2007
Exposicion US$8.878.763 13.879.914
% Invertido en activos 13% 15%
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Andlisis de Sensibilidad

Al 31 de diciembre de 2008, la posicion en délares estadounidenses del Fondo, fueron
valuadas a un tipo de cambio de compra a cierre de ¢550,08. Al 31 de diciembre de 2008,
el esquema de bandas cambiarias establecido por el BCCR presenta un piso de la banda de
¢500 y un techo de ¢562,15, por lo que las pérdidas o0 ganancias asociadas a la fluctuacion
del tipo de cambio, podrian oscilar entre €l efecto de la exposicion en délares en dichos

rangos.

Al 31 de diciembre de 2008, y suponiendo que €l tipo de cambio se ubicara posicionado
en el piso de la banda (¢500), se hubiera generado una pérdida por ¢444.648.541,
mientras que en el escenario del tipo de cambio en el techo de la banda (¢562.15)

se hubiera producido una ganancia de ¢107.166.669.

L os saldos en moneda extranjeraa 31 de diciembre para el Fondo son:

2008 2007

Activos.
Disponibilidades US$ 6.902 933.601
Inversiones en valores 8.783.674 12.820.511
Cuentasy productos por cobrar

de corto plazo 88.187 125.802
Total de activos 8.878.763 13.879.914
Posicion monetaria USs$ 8.878.763 13.879.914

Al 31 de diciembre de 2008, el Fondo generd ganancias por fluctuacion cambiaria por
¢1.236.868.623 (¢70.324.669 en 2007) y pérdidas por este concepto por
¢742.702.851 (¢332.320.002 en 2007), las cuaes se registraron en e Estado de

Resultados.
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b) Administracion de Riesgo Tasa:

El tratamiento del riesgo tasa esta basado en un modelo de Duracién. El indicador
utilizado en la metodologia corresponde a la Duracion Modificada, que
corresponde a la variacién porcentual en el precio del activo por cada punto
porcentual de variacion inversa en su tasa de descuento. Un aumento en las tasas
determina una reduccion del valor actual del flujo equivalente a la duracion
modificada. La duracion modificada se calcula con la siguiente formula:

DM= Duracién
(1+tasa mercado)

Exposicion al Riesgo

Al 31 de diciembre, la composicion de la cartera segun tasa fija o tasa variable es la

siguiente:
Tasa 2008 2007
Fija 52% 55%
Variable 48% 45%

En promedio para el afio 2008 y 2007, €l indicador de duracion modificada para el Fondo
se ubico en 0,73%. Ambos resultados se ubicaron por debajo de las alertas y
limites establecidos en las Politicas para la Administracion Integral de Riesgos de
la Operadora

C) Administracién de Riesgo Precio:

El tratamiento del riesgo precio esta basado en un modelo de aproximacién al VaR (valor
en riesgo), € cual es una técnica para cuantificar riesgos que mide la maxima
pérdida esperada en una posiciéon, para un horizonte de tiempo dado, bao
condiciones de mercado y con un nivel determinado de confianza. La Operadora
utiliza un modelo de VaR Paramétrico. Para su medicién, se selecciona un
horizonte de tiempo y se selecciona un nivel de confianza, y se observa el VaR
como un multiplo de la desviacion estandar de la serie de retornos multiplicada
por € factor correspondiente a nivel de confianza que se obtiene a partir de la
tabla de probabilidades, multiplicado por €l valor de la posicion. Para la medicion
de la volatilidad de la serie se utiliza la técnica EWMA (Exponential Weigthted
Moving Average), lo cual implica asignar a los datos més recientes de las series
un coeficiente de ponderacion mas alto que los anteriores en € tiempo.
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Exposicién al Riesgo

La cartera de inversiones del Fondo mostré una volatilidad promedio para el afio 2008 de
0,14% (0,12% en el 2007), ubicandose éste por debajo de los limites y alertas
establecidas en las Politicas para la Administracion Integra de Riesgos de la
Operadora.

Para el afno 2008, la exposicion promedio del VaR a un dia plazo, con un nivel de
confianza del 99%, fue de ¢48.11 millones (¢48.27 en e 2007)

Andlisis de Sensibilidad Riesgo Tasa y Riesgo Precio

El fondo Voluntario Colones se encuentra sujeto a la valoracion a precios de mercado en
forma diaria, de conformidad con la metodologia establecida por la empresa
Proveedor Integral de Precios de Centroamérica SAA. (PIPCA), y € efecto
correspondiente a esta valoracion se carga o acredita en las cuentas de minusvalia
o plusvalia no redlizada por vaoracion a mercado, dentro del patrimonio del
Fondo.

Dada la relacion inversa entre los precios de los instrumentos y las tasas de interés, las
disminuciones o incrementos de las tasas de interés pueden afectar el valor de la
cartera de inversiones. Se supone asi un escenario en el cual la Tasa Bésica Pasiva
de Referencia muestre un aumento de 150 puntos base en un mes, ante lo cual se
podria esperar una pérdida por valoracion de aproximadamente ¢664.8 millones
para este mismo periodo.

Por otra parte, la disminucién en los niveles generalizados de las tasas de interés, provoca
el efecto contrario sobre la valoracion de las carteras de renta fija, dado que una
disminucion en la tasa de interés implica un aumento en los precios de los titulos
en los cuales se han realizado las inversiones, generando a su vez, ganancias 0
plusvalias en la valoracion a mercado.

Otras regul aciones del fondo

La Operadora esta sujeta a las disposiciones contenidas en la Ley del Régimen Privado de
Pensiones Complementarias N0.7523, Ley de Proteccion al Trabajador No.7983 y
sus reglamentos, y es fiscalizada por la Superintendencia de Pensiones (SUPEN).
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El Fondo es un plan de ahorro capitalizable dirigido a personas que desean crear un fondo
para complementar o sustituir las pensiones de los regimenes obligatorios, por
medio de aportes periddicos y extraordinarios por parte del afiliado, y del cotizante
en caso de que exista, 0 bien, con un porcentgje del salario del afiliado.

Algunas de las principal es disposiciones son:

. De acuerdo con e Articulo No.21 de la Ley de Proteccién a Trabajador, las
prestaciones de este Régimen se podrén disfrutar de acuerdo con los contratos, pero
no antes de que e afiliado cumpla los 57 afos, excepto en caso de invalidez o
enfermedad terminal, calificados por la Cga Costarricense de Seguro Social
(C.C.S.S), 0 en caso de muerte.

. De acuerdo con € Articulo No.73 de la Ley de Proteccion a Trabgjador, € afiliado
podra realizar un retiro anticipado, total o parcial, de su cuenta individual con la
periodicidad que las disposiciones reglamentarias pertinentes establecen. Ademés,
debera haber cotizado durante a menos sesenta 'y seis meses y devolver a Estado
los beneficios fiscales que hubiere percibido, cuyo porcentaje se determinara con
base en la tabla en € Articulo No.73 de la ley, y de acuerdo con € procedimiento
establecido por la Direccion General de Tributaciony la SUPEN en € 2007.

. Por e desempefio de las funciones la Operadora percibira una comision maxima.
Esta comision se cobrara diariamente y de manera uniforme para cada afiliado.

. En cada cuenta individual por afiliado debera registrarse la totalidad de los aportes
recibidos, asi como e producto de las inversiones del Fondo que proporciona mente
le corresponda.

. El afiliado podré usar la facultad de libre transferencia a otra operadora sin costo

alguno, en los términos y condiciones que establece la Ley 7983 y su reglamento.
Puede gjercer su derecho alalibre transferencia entre entidades autorizadas, siempre
gue cumpla con un afio de permanencia y haya realizado a menos doce aportes
mensuales, o en forma extraordinaria, aunque no se haya cumplido con € plazo de
permanencia minima, cuando la operadora elegida incremente las comisiones o0 se
produzca una fusién de entidades.
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Ni e Fondo, ni las cuentas individuales que lo integran, podrén cederse, gravarse,
engenarse, ni disponerse de €ellos para fines o0 propositos distintos de los
establecidosen laley.

Los recursos del Fondo deben ser invertidos para € provecho de los &filiados,
procurando € equilibrio necesario entre seguridad, rentabilidad y liquidez,
respetando los limites fijados por la Ley de Proteccion a Trabagjador. Los recursos
solo podrén ser invertidos en instrumentos y mecanismos autorizados en €
Reglamento de Inversiones emitido por € Regulador.

Los recursos del Fondo no podran ser invertidos en titulos de empresas o
sociedades, en las que los miembros de la Junta Directiva de la Operadora tengan
participacion accionaria o un control efectivo mayor del 5%.

No se podrarealizar ningun tipo de inversion en otras operadoras. Se debe mantener
depositado en las instituciones autorizadas para la custodia fisica 'y eectrénica la
totalidad de las inversiones del fondo.

El valor cuota determinado para los rendimientos diarios de los fondos se calcula
con base en la metodol ogia establecida por 1a SUPEN.

Para efectos de revelacion en los estados de resultados de |os fondos, la rentabilidad
es cal culada con base en la metodologia de la SUPEN.

Hechos relevantes

Cambios relacionados con los accionistas propietarios de la participacion de las

corporaciones socias en €l capital de la Operadora

El 19 de marzo del 2007, la asamblea genera ordinaria y extraordinaria de
accionistas de Corporacion Banex S.A., acordd modificar larazon socia paraque en
adelante se denomine Corporacion HSBC (CostaRica) SA.
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. Mediante la Oferta Publica de Adquisicidn, autorizada por la Superintendencia
General de Vaores, en resolucion No. SGV-R-1499 del 27 de junio de 2006, la cual
fue aprobada como oferta final autorizada en resolucion SGV-R-15111 ddl 21 de
julio de 2006, BNS Internaciona (Panamd), SA. una entidad existente de
conformidad con las leyes de la Republica de Panama, entidad que es subsidiaria
indirecta de The Bank of Nova Scotia, un banco organizado y existente de
conformidad con las leyes de Canada, en su condicién de Oferente, compré hasta €
99,9933% de las acciones comunes con derecho a voto de la compariia de esta plaza
Corporacion Interfin S.A. Al 31 de diciembre de 2007, la Corporacion Interfin SA.,
se fusiond con Grupo BNS de Costa Rica, SAA. una vez autorizada la fusén por
parte de la Superintendencia General de Entidades Financieras.

Cambio en la estructura de comisiéon

De acuerdo con € SP-R-212 del 8 de junio de 2007, la SUPEN autorizé a partir del
primero de agosto de 2007 a la Operadora, €l cambio en la base de calculo de las
comisiones cobradas a los dfiliados a los planes voluntarios de acumulacion
administrados en e Fondo Voluntario Colones, estableciéndose una comision de
un 1,75% anual sobre saldos diarios administrados en dicho fondo.
Adicionalmente, se autorizo la aplicacién de bonificaciones cobradas, las cuales se
reconoceran, de forma mensual, aplicandose una bonificacion maxima sobre las
comisiones pagadas de un 4% por antigiiedad (permanencia en el fondo) y de un
2,5% sobre el saldo administrado por €l afiliado en € fondo (véase nota 1(h,v) y 1

(k).

Cambio en € nombre de larazén social de la Operadora

Segiin Asamblea de Accionistas, realizada € 20 de febrero del 2008, se acuerda a partir
del 01 de abril de 2008 € cambio de razén socia de Interfin Banex Operadora de
Planes de Pensiones Complementarias a IBP Pensiones Operadora de Pensiones
Complementarias, S.A.

Cambio en &l valorizador de precios de titulos valores

En setiembre de 2008, el Vector de Precios de la Bolsa Nacional de Valores, dego de
funcionar, por lo que IBP Pensiones se gjust6 a la nueva metodologia Integral de
Precios PIPCA (www.pipca.co.cr), de conformidad con lo establecido por las
Corporaciones Socias.
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Transicion a Normas Internacionales de Informaciédn Financiera (NIIF)

Mediante varios acuerdos el Consegjo Nacional de Supervision del Sistema Financiero (el

Consgjo), acordd implementar parcialmente a partir del 1 de enero de 2004 las
Normas Internacionales de Informacion Financiera (NIIF), promulgadas por la
Junta de Normas Internacionales de Contabilidad. Para normar la implementacion,
el Consgo emitié los Términos de la Normativa Contable Aplicable a las
Entidades Supervisadas por la SUGEF, SUGEVAL y SUPEN y alos Emisores no
Financieros. Durante los ultimos afios la Junta de Normas Internacionales de
Contabilidad modificd précticamente todas las normas vigentes y emitié nuevas
normas.

El 18 de diciembre de 2007, mediante oficio C.N.S. 1116-07 e Consgo Naciona de

Supervision del Sistema Financiero dispuso reformar el reglamento denominado
“Normativa contable aplicable a las entidades supervisadas por la SUGEF,
SUGEVAL y SUPEN y alos emisores no financieros’ (la Normativa), en e cual
se han definido las NIIF y sus interpretaciones emitidas por el Consejo de Normas
Internacional es de Informacion Financiera (IASB por sus siglas en inglés) como de
aplicacion para los entes supervisados de conformidad con los textos vigentes al
primero de enero de 2007; con la excepcion de los tratamientos especiales
indicados en el capitulo |1 de la Normativa anteriormente sefial ada.

Como parte delaNormativa, y a aplicar las NIIF vigentes a primero de enero de 2007, la

emision de nuevas NIIF o interpretaciones emitidas por e |ASB, asi como
cualquier modificacion alas NIIF adoptadas que aplicarén los entes supervisados,
requerira de la autorizacion previa del Consgjo Nacional de Supervision del
Sistema Financiero (CONASSIF).

A continuacion se detallan algunas de las principales diferencias entre las normas de

contabilidad emitidas por el Consgjo y las NIIF asi como las NIIF 6 CINIIF no
adoptadas alin:
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a) Norma Internacional de Contabilidad No.1: Presentacién de Estados Financieros

La presentacion de los estados financieros requerida por €l Consgo, difiere en muchos
aspectos de la presentacion requerida por laNIC 1. A continuacion se presentan
algunas de las diferencias méas importantes:

La normativa no permite presentar en forma neta algunas de las transacciones, como por
gjemplo los saldos relacionados con €l diferencial cambiario, ganancias o pérdidas
por venta de instrumentos financieros y e impuesto sobre la renta y otros, los
cuales, por su naturaleza las NIIF requieren se presenten netos con el objetivo de
no sobrevalorar |os activos y pasivos o resultados.

Los intereses por cobrar y por pagar se presentan como parte de la cuenta principal tanto
de activo como de pasivo y no como Otros activos 0 pasivos.

b) Norma Internacional de Contabilidad No.1:  Presentacion de los estados
financieros (revisada)

Introduce e término “estado de resultado global” (Statement of Total Comprehensive
Income) que representa los cambios en € patrimonio originados durante un
periodo y que son diferentes a aguellos derivados de transacciones efectuadas con
accionistas. Los resultados globales pueden presentarse en un estado de resultado
global (la combinacion efectiva del estado de resultados y los cambios en €
patrimonio que se derivan de transacciones diferentes a las efectuadas con los
accionistas en un unico estado financiero), o en dos partes (el estado de resultados
y un estado de resultado global por separado). Laactualizacion delaNIC 1 pasara
a ser obligatoria para los estados financieros correspondientes a 2009 y no se
espera que su aplicacién tenga un impacto significativo en la presentacion de los
estados financieros. Estos cambios no han sido adoptados por e Consgo.

C) Norma Internacional de Contabilidad No.7: Estado de Flujos de Efectivo

El Consgjo autorizd Unicamente la utilizacion del método indirecto. La NIC 7 permite el
uso del método directo, parala preparacion del estado de flujos de efectivo.

(Contintia)
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d) Norma Internacional de Contabilidad No.12: Impuesto alas Ganancias

El Consgjo no ha contemplado |a totalidad del concepto de impuesto de renta diferido
dentro del Plan de Cuentas, por lo que las entidades han debido registrar estas
partidas en cuentas que no son las apropiadas, segun lo establece la NIC 12. Por
gjemplo €l ingreso por impuesto de renta diferido no se incluye dentro de la cuenta
de resultados del gasto por impuesto de renta diferido.

e) Norma Internacional de Contabilidad No.21: Efectos de las Variaciones en las
Tasas de Cambio de la moneda Extranjera

El Consgo requiere que los estados financieros de las Entidades Supervisadas se
presenten en colones como moneda funcional .

f) Norma Internacional de Contabilidad No.23: Costos por intereses

El Consegjo no permite el tratamiento alternativo de capitalizacion de intereses, €l cual s
es permitido por la NIC 23. Esta capitalizacion solo se permite para fondos de
desarrollo inmobiliario.

0) Norma Internacional de Contabilidad No.23: Costos por Intereses (revisada)

Elimina la opcién de cargar a gastos los costos por intereses y requiere que la entidad
capitalice los costos por intereses directamente atribuibles a la adquisicion,
construccion o produccién de un activo como parte del costo de dicho activo. La
NIC 23 revisada sera obligatoria para los estados financieros del 2009. Esta
maodificacién no ha sido adoptada por el Consgjo.

h) Norma Internacional de Contabilidad No0.32: [nstrumentos Financieros:
Presentacion e informacion a Revelar

La NIC 32 revisada provee de nuevos lineamientos para diferenciar 1os instrumentos de
capital de los pasivos financieros (por gemplo acciones preferentes). La
SUGEVAL autoriza si estas emisiones cumplen |o requerido para ser consideradas
como Capital Social.

(Contintia)
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i) Las actualizaciones a la NIC 32, Instrumentos financieros: Presentacién e
informacion a revelar, v ala NIC 1, Presentacion de los estados financieros —
Instrumentos financieros con opcidon de venta y obligaciones gue surgen en la

liquidacion,

Requieren que los instrumentos con opcidn de venta y 1os instrumentos que imponen a la
entidad una obligacion de entregar a otra parte una participacion proporcional en
los activos netos de la entidad solo en la liquidacién de la entidad, se clasifiquen
como instrumentos de patrimonio s se cumplen ciertas condiciones. Dichas
actualizaciones, pasardn a ser obligatorias para los estados financieros
correspondientes al 2009, requeriran una aplicacion retrospectiva 'y se espera que
no tengan impacto alguno en los estados financieros. Estos cambios no han sido
adoptados por el Consgjo.

j)  Norma Internacional de Contabilidad No0.39: Instrumentos Financieros
Reconocimiento y Medicion

La NIC 39 revisada introdujo cambios en relacion con la clasificacion de los instrumentos
financieros, los cuales no han sido adoptados por € Consgjo. Algunos de estos

cambios son:

. Se establece la opcién de clasificar los préstamos y las cuentas por cobrar como
disponibles paralaventa

. Los valores cotizados en un mercado activo podran clasificarse como disponibles
paralaventa, mantenidos para nhegociar o mantenidos hasta su vencimiento

. Se establece la denominada “opcién de valor razonable” para designar cualquier

instrumento financiero para medicion a su valor razonable con cambios en
utilidades o pérdidas, cumpliendo una serie de requisitos (por gemplo que €l
instrumento se haya valorado a su valor razonable desde la fecha original de
adquisicion).

. La categoria de préstamos y cuentas por cobrar se amplié para incluir a los
préstamos y cuentas por cobrar comprados y no cotizados en un mercado activo

(Contintia)
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El Consgjo requiere que las primas y descuentos de los titulos valores con rendimientos
gjustables se amorticen durante el plazo de lainversion. Ese tratamiento no esta de
acuerdo con laNIC 39.

Las compras y las ventas de valores convencionales deben registrarse utilizando
unicamente el método de la fecha de liquidacion.

De acuerdo con €l tipo de entidad, los activos financieros deben ser clasificados como se
indica a continuacion:

a) Carteras Mancomunadas.

Las inversiones que conforman las carteras mancomunadas de los fondos de
inversion, fondos de pension y capitalizacion, fideicomisos similares, y OPAB
deben clasificarse como disponibles parala venta.

b) Inversiones propias de los entes supervisados.

Las inversiones en instrumentos financieros de los entes supervisados deben ser

clasificadas en la categoria de disponibles parala venta.

Las inversiones propias en participaciones de fondos de inversion abiertos se deben
clasificar como activos financieros negociables. Las inversiones propias en
participaciones de fondos de inversion cerrados se deben clasificar como
disponibles parala venta.

Los supervisados por SUGEVAL y SUGEF pueden clasificar otras inversiones en
instrumentos financieros mantenidos para negociar, siempre que exista una
manifestacion expresa de su intencion para negociarlos en un plazo que no supere
los noventa dias contados a partir de lafecha de adquisicion.

L as entidades supervisadas por SUGEVAL (SUPEN) no pueden clasificar inversiones en
i nstrumentos financieros como mantenidos hasta € vencimiento.

Las clasificaciones mencionadas anteriormente no necesariamente concuerdan con lo
establecido por laNIC.

(Contintia)
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k) Norma Internacional de Informacion Financiera No.2: Pagos Basados en Acciones

(revisada)

Condiciones para la consolidacion de la concesion y caducidades, aclara la definicion de
condiciones para la consolidacion de la concesion, introduce las condiciones de no
consolidacion, requiere que estas condiciones de no consolidacion sean reflgjadas
a su valor razonable a la fecha de otorgamiento de la concesion y establece el
tratamiento contable para las condiciones de no consolidacion y para las
caducidades. La actualizacion de la NIIF 2 pasara a ser obligatoria paralos estados
financieros correspondientes al 2009 y requerira una aplicacion retrospectiva. La
Operadora aun no ha determinado el efecto potencial de la actualizaciéon. Esta
Norma no ha sido adoptada por e Consgjo.

)] Norma Internacional de Informacion Financiera No.8, Segmentos operativos

La NIIF 8 requiere revelar los segmentos con base en los componentes de la entidad que
supervisa la administracion en la toma de decisiones sobre asuntos operativos.
Tales componentes (los segmentos operativos) se identificaran seguin los informes
internos que revisa habitualmente el encargado de tomar las principales decisiones
operativas (CODM) a asignar los recursos a los segmentos y evaluar su
rendimiento. Este “enfoque gerencia” difiere de la NIC 14, que actualmente
requiere la revelacion de dos grupos de segmentos —os segmentos del negocio y
geograficos— a partir del desglose de informacién que se incluye en los estados
financieros. Conforme a la NIIF 8, los segmentos operativos se reportan de
acuerdo con pruebas umbral relacionadas con los ingresos, resultadosy activos.

La NIIF 8 requiere revelar una “medida’ de las utilidades o pérdidas del segmento
operativo, partidas especificas de ingresos, gastos, activos y pasivos, que incluye
los importes reportados @ CODM. Debera revelarse informacion adicional de
utilidades o pérdidas, y dar una explicacion de como se miden tales utilidades o
pérdidas y los activos y pasivos para cada segmento que deba informarse.
Ademés, se exige conciliar los importes totales de la informacién del segmento
con los estados financieros de la entidad.

El NIIF 8 ha pasado a ser obligatoria para los estados financieros del 2009. Este NIIF no
ha sido adoptado por el Consgjo.

(Contintia)
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m) La CINIIF 7, Aplicacion del Enfoque de Reexpresién bajo la NIC 29 -
I nformacidn financiera en economias hiperinflacionarias

Analizala aplicacion de la NIC 29 cuando una economia se vuelve hiperinflacionaria por
primera vez, asi como la contabilizacion del impuesto diferido. ElI CINIIF 7 ha
pasado a ser obligatoria para los estados financieros del 2007. Este CINIIF no ha
sido adoptado por el Consgjo.

n) La CINIIF 9, Revalorizacion de Derivados Implicitos

Requiere revalorar si se debe separar e derivado implicito del contrato principal
Unicamente cuando se efectlian cambios al contrato. El CINIIF 9 ha pasado a ser
obligatorio para los estados financieros del 2007. Este CINIIF no ha sido
adoptado por el Consgjo.

0) La CINIIF 10, Estados Financieros Interinos y el Deterioro

Prohibe la reversion de una pérdida por deterioro reconocida en un periodo interino previo
con respecto a la plusvalia, una inversion en un instrumento patrimonial o un
activo financiero registrado a costo. El CINIIF 10 pasara a ser obligatorio para
los estados financieros del 2007 y se aplica a la plusvalia, las inversiones en
instrumentos patrimonialesy los activos financieros registrados al costo a partir de
la fecha en que se aplico por primera vez €l criterio de medicion de las NIC 36 y
39, respectivamente (es decir, el 1 de enero de 2004). El Consgo permite la
reversion de las estimaciones.

p) CINIIF 14, NIC 19, ElI Limite de un Activo por Beneficio Definido,
Requerimientos Minimos de Financiamiento y su Interaccién

Esta Interpretacion clarifica cuando los reembolsos o0 disminuciones en contribuciones
futuras, relacionados con un activo por beneficio definido, deberian considerarse
disponibles, y brinda una guia sobre €l impacto de los requerimientos minimos de
financiamiento en esos activos. También abarca la situacion en la que un
requerimiento minimo de financiamiento puede originar un pasivo. La CINIIF 14
serd obligatoria para los estados financieros correspondientes al 2008, con
aplicacion retroactiva.  La Administracion no ha cuantificado su efecto en los
estados financieros. Este CINIIF no ha sido adoptado por e Consegjo.

Al 31 de diciembre de 2008, la Administracion de la Compafia no ha cuantificado el
impacto econdmico de las diferencias entre las NIIF y las normas de contabilidad
emitidas por el Consgjo.
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