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Informe de los Auditores Independientes

A la Junta Directiva de INS Inversiones Sociedad Administradora de Fondos de Inversion, S.A.

Opinion

Hemos auditado los estados financieros del Fondo de Inversién No Diversificado INS - Liquidez
D (“el Fondo”), administrado por INS Inversiones Sociedad Administradora de Fondos de
Inversion, S.A. (“la Compaiiia”), los cuales comprenden el estado de activos netos al 31 de
diciembre de 2020, el estado de resultados integral, de cambios en el activo neto y de flujos de
efectivo por el afio terminado en esa fecha, y las notas, las cuales conforman las politicas contables
significativas y otra informacion explicativa.

En nuestra opinion, los estados financieros que se acomparian presentan razonablemente, en todos
sus aspectos importantes, la situacion financiera del Fondo de Inversion No Diversificado INS -
Liquidez D al 31 de diciembre de 2020, su desempefio financiero y sus flujos de efectivo por el
afio terminado en esa fecha, de conformidad con las disposiciones reglamentarias y normativa
contable, relacionadas con la informacion financiera, emitidas por el Consejo Nacional de
Supervision del Sistema Financiero (CONASSIF) y la Superintendencia General de Valores
(SUGEVAL).

Base para la opinion

Efectuamos nuestra auditoria de conformidad con las Normas Internacionales de Auditoria (NIAS).
Nuestras responsabilidades de acuerdo con dichas normas se describen con mayor detalle en la
secciodn de nuestro informe Responsabilidades del auditor en la auditoria de los estados financieros.
Somos independientes del Fondo, de conformidad con el Codigo de Etica para Profesionales de la
Contabilidad del Consejo de Normas Internacionales de Etica para Contadores (Codigo IESBA),
en conjunto con los requisitos éticos relevantes para nuestra auditoria de los estados financieros en
la Republica de Costa Rica, y hemos cumplido con las demés responsabilidades éticas de
conformidad con estos requisitos. Consideramos que la evidencia de auditoria que hemos obtenido
es suficiente y apropiada para proporcionar una base para nuestra opinion.

Asunto de énfasis — Base de contabilidad

Llamamos la atencion a la nota 1 a los estados financieros, en la cual se indica la base de
contabilidad. Los estados financieros han sido preparados con el propdsito de cumplir con las
disposiciones reglamentarias y normativa contable, relacionadas con la informacion financiera,
emitidas por el Consejo Nacional de Supervision del Sistema Financiero (CONASSIF) y la
Superintendencia General de Valores (SUGEVAL). Por tanto, los estados financieros podrian no
ser adecuados para otros fines. Nuestra opinion no ha sido modificada con respecto a este asunto.
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Responsabilidades de la Administracion y de los Encargados de Gobierno Corporativo en
relacion con los estados financieros

La Administraciéon es responsable de la preparacion y presentacion razonable de los estados
financieros, de conformidad con las disposiciones de caracter contable emitidas por el Consejo
Nacional de Supervision del Sistema Financiero (CONASSIF) y la Superintendencia General de
Valores (SUGEVAL), y del control interno que considere necesaria para la preparacion de estados
financieros que estén libres de errores materiales, debido a fraude o error.

En la preparacion de los estados financieros, la Administracion es responsable de evaluar la
capacidad del Fondo, para continuar como negocio en marcha, de revelar, cuando corresponda,
asuntos relativos al negocio en marchay de utilizar la base de contabilidad del negocio en marcha,
a menos que la Administracion tenga la intencion de liquidar al Fondo, o cesar sus operaciones, 0
bien no exista una alternativa realista de proceder de una de estas formas.

Los Encargados del Gobierno Corporativo son responsables de supervisar el proceso de
presentacion de la informacion financiera del Fondo.

Responsabilidad del auditor en la auditoria de los estados financieros

Nuestros objetivos son obtener seguridad razonable acerca de si los estados financieros en su
conjunto estan libres de errores materiales, debido a fraude o error, y emitir un informe de auditoria
que incluya nuestra opinion. La seguridad razonable es un alto nivel de seguridad; sin embargo,
no es una garantia de que una auditoria efectuada de conformidad con las NI1As siempre detectara
un error material cuando exista. Los errores pueden surgir por fraude o error y se consideran
materiales si individualmente o en el agregado podrian llegar a influir en las decisiones econémicas
de los usuarios tomadas con base en estos estados financieros.

Como parte de una auditoria de conformidad con las NIAs, ejercemos nuestro juicio profesional y
mantenemos el escepticismo profesional durante la auditoria, y ademas:

. Identificamos y evaluamos los riesgos de errores materiales de los estados financieros,
debido a fraude o error; disefiamos y efectuamos procedimientos de auditoria en respuesta
a esos riesgos; y obtenemos evidencia de auditoria suficiente y apropiada para proveer una
base para nuestra opinion. El riesgo de no detectar un error material que resulte del fraude
es mayor que uno que resulte del error, ya que el fraude puede implicar confabulacion,
falsificacion, omisiones intencionales, representaciones erréneas o la evasion del control
interno.
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Obtenemos un entendimiento del control interno relevante a la auditoria para disefiar
procedimientos de auditoria que sean apropiados en las circunstancias, pero no con el
propdsito de expresar una opinion sobre la efectividad del control interno del Fondo.

Evaluamos lo adecuado de las politicas de contabilidad utilizadas y de la razonabilidad de
las estimaciones contables y revelaciones relacionadas efectuadas por la Administracion.

Concluimos sobre lo apropiado del uso de la base de contabilidad del negocio en marcha
por parte de la Administracion y, con base en la evidencia de auditoria obtenida, si existe
una incertidumbre material en relacion con eventos o condiciones que podrian originar una
duda significativa sobre la capacidad del Fondo para continuar como negocio en marcha.
Si concluimos que existe una incertidumbre material, debemos Ilamar la atencion en
nuestro informe de auditoria a las revelaciones relacionadas en los estados financieros o, si
dichas revelaciones son inadecuadas, modificar nuestra opinién. Nuestras conclusiones
estdn basadas en la evidencia de auditoria obtenida a la fecha de nuestro informe de
auditoria. Sin embargo, los eventos o condiciones futuras podrian causar que el Fondo deje
de continuar como negocio en marcha.

Evaluamos la presentacion general, la estructura y el contenido de los estados financieros,
incluidas las revelaciones, y si los estados financieros representan las transacciones
subyacentes y los eventos en una forma que logra una presentacién razonable.

Les informamos a los Encargados del Gobierno Corporativo lo relativo, entre otros asuntos, al
alcance y a la oportunidad planeados de la auditoria y a los hallazgos significativos de la auditoria,
incluida cualquier deficiencia significativa en el control interno que identifiquemos durante nuestra
auditoria.
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FONDO DE INVERSION NO DIVERSIFICADO INS - LIQUIDEZ D
(ADMINISTRADO POR
INS INVERSIONES SOCIEDAD ADMINISTRADORA DE FONDOS DE INVERSION, S.A))

Estado de Activos Netos
Al 31 de diciembre de 2020
(En ddlares sin centavos)

Activo
Efectivo
Inversiones en instrumentos financieros:
Al costo amortizado (véase detalle de inversiones)
Intereses acumulados por cobrar
Total activo

Pasivo

Sumas recibidas de inversionistas por invertir
Comisiones por pagar

Gastos acumulados por pagar

Total pasivo

Total activo neto

Composicion del valor del activo neto
Certificados de titulos de participacion
Capital pagado en exceso

Utilidades por distribuir
Total activo neto

Numero de certificados de titulos de participacion
Valor del activo neto por titulo de participacion

Cuentas de orden

Firmado digitalmente

ARMANDO por ARMANDO MAROTO
MAROTO BARRIOS (FIRMA)
Fecha: 2021.02.25
BARRIOS (FIRMA) J5c 202002
MBA. Armando Maroto
Gerente General

Las notas son parte integral de los estados financieros.
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Lic. Kristel Herrera
Contadora



FONDO DE INVERSION NO DIVERSIFICADO INS - LIQUIDEZ D
(ADMINISTRADO POR
INS INVERSIONES SOCIEDAD ADMINISTRADORA DE FONDOS DE INVERSION, S.A.

Estado de Resultados Integral
Afo terminado el 31 de diciembre de 2020
(En ddlares sin centavos)

Notas 2020

Ingresos
Ingresos por intereses, netos 1c 503.664
Total ingresos 503.664
Gastos
Comisiones por administracion 1d, 3 118.706
Gastos de operacion 2.894
Gastos financieros 101
Pérdidas en venta de inversiones, netas 345
Otros gastos 22.824
Total gastos 144.870
Resultado del afio 358.794
Otros resultados integrales -
Resultado integral total del afio 358.794
Utilidades por titulo de participacion 0.02

ARMANDO AN DO MARGTO KRISTEL ANDREA Fimado digitalmente por

MAROTO EARth_OZSO(ZF:Fg\;U;)S HERRERA HERRERA CERDAS (FIRMA)

BARRIOS (FIRMA) 2 4507 0500 CERDAS (FIRMA) oo 22027

MBA. Armando Maroto Lic. Kristel Herrera
Gerente General Contadora

Las notas son parte integral de los estados financieros.



FONDO DE INVERSION NO DIVERSIFICADO INS - LIQUIDEZ D
(ADMINISTRADO POR
INS INVERSIONES SOCIEDAD ADMINISTRADORA DE FONDOS DE INVERSION, S.A.)

Estado de Cambios en los Activos Netos
Afio terminado el 31 de diciembre de 2020
(En délares sin centavos)

Numero de certificados

de titulos de Certificados de titulos Capital pagado en Utilidades por
participacion de participacion exceso distribuir Total activo neto
Saldos al 31 de diciembre de 2019 19.676.824 19.676.824 10.804.169 179.590 30.660.583
Transacciones con los tenedores de participaciones registradas
directamente en el activo neto:
Fondos recibidos de los inversionistas durante el afio 370.582.429 370.582.429 210.340.641 - 580.923.070
Liquidacion de participaciones a los inversionistas durante el afio (373.478.124) (373.478.124) (211.629.542) (361.697) (585.469.363)
Total de transacciones con los tenedores de participaciones registradas
directamente en el activo neto (2.895.695) (2.895.695) (1.288.901) (361.697) (4.546.293)
Resultado integral del afio:
Resultado del afio - - - 358.794 358.794
Resultado integral total del afio - - - 358.794 358.794
Saldos al 31 de diciembre de 2020 16.781.129 16.781.129 9.515.268 176.687 26.473.084
ARMANDO ;t?:s&::\?gg‘me”te Firmado digitalmente
MAROTO  fiasoo aammos KRISTEL ANDREA por KFSTEL ADfEA
BARRIOS :’25:;%021 02.25 HERRERA FIRMA)
(FIRMA) 724823 0600 CERDAS (FIRMA) Fecha: 2021.02.26

MBA. Armando Maroto
Gerente General

Las notas son parte integral de los estados financieros.
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Lic. Kristel Herrera
Contadora



FONDO DE INVERSION NO DIVERSIFICADO INS - LIQUIDEZ D

(ADMINISTRADO POR

INS INVERSIONES SOCIEDAD ADMINISTRADORA DE FONDOS DE INVERSION, S.A.)

Estado de Flujos de Efectivo

Ano terminado el 31 de diciembre de 2020

(En ddlares sin centavos)

Flujos de efectivo de las actividades de operacion
Resultado del afio

Partidas que no requieren efectivo
Pérdidas en venta de inversiones, netas
Ingresos por intereses, netos

Variacion neta en los activos y pasivos
Sumas recibidas de inversionistas por invertir
Comisiones por pagar
Gastos acumulados por pagar

Intereses recibidos
Flujos netos de efectivo provistos por las actividades de operacion

Flujos de efectivo de las actividades de inversion

Compras de inversiones

Venta y vencimiento de inversiones

Flujos netos de efectivo provistos por las actividades de inversion
R
Flujos de efectivo de las actividades de financiamiento

Fondos recibidos de los inversionistas

Liquidacion de participaciones a los inversionistas durante el afio

Flujos netos de efectivo usados en las actividades de financiamiento

Resultado integral total del afio
Efectivo al inicio del afio
Efectivo al final del afo

Firmado digitalmente
ARMANDO por ARMANDO MAROTO
MAROTO BARRIOS (FIRMA)

BARRIOS (FIRMA) fecfa: 20210225

MBA. Armando Maroto
Gerente General

Las notas son parte integral de los estados financieros.
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FONDO DE INVERSION NO DIVERSIFICADO INS - LIQUIDEZ D
(ADMINISTRADO POR
INS INVERSIONES SOCIEDAD ADMINISTRADORA DE FONDOS DE INVERSION, S.A.)

Detalle de Inversiones en Instrumentos Financieros
Al 31 de diciembre de 2020

Tipo de Rango tasa de Porcentaje de los
titulo interés/rendimiento Rango vencimiento Valor de mercado  Costo amortizado activos netos
(dd/mm/aaaa)
Inversiones al costo amortizado
Entidades financieras sector publico uss$ 6.698.210 6.676.306 25.22%
Banco de Costa Rica cdp$ 1,26% y 1,96% 08/01/2021 y 30/03/2021 3.005.192 3.000.010 11.33%
Banco Popular y de Desarrollo Comunal cdp$ 2,11%vy 2,16% 02/12/2020 y 08/01/2021 999.993 1.000.022 3.78%
Ministerio de Hacienda tp$ 5,06% y 5,52% 18/11/2020 y 26/05/2021 2.693.025 2.676.274 10.11%
Entidades financieras sector privado 1.501.132 1.500.341 5.67%
Banco Promerica ci$ 3,35% vy 3,40% 04/12/2020 y 06/01/2021 500.016 500.009 1.89%
Grupo Mutual Alajuela cph$ 3.29% 07/04/2021 1.001.116 1.000.332 3.78%
Operaciones por pactos de recompra
Gobierno 6.050.967 6.050.967 22.86%
Ministerio de Hacienda RECO 1,20%y 1,47% 23/10/2020 y 13/11/2020 6.050.967 6.050.967 22.86%
Total inversiones al costo amortizado 14.250.310 14.227.615 53.74%

Total inversiones en instrumentos financieros Us$ 14.250.310 14.227.615 53.74%
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FONDO DE INVERSION NO DIVERSIFICADO INS - LIQUIDEZ D

(Administrado por INS Inversiones Sociedad Administradora de Fondos de Inversién, S.A.)

Notas a los Estados Financieros

31 de diciembre de 2020

Bases de presentacién y principales politicas contables

Organizacion del Fondo - EI Fondo de Inversion No Diversificado INS - Liquidez D (“el
Fondo™), es administrado por INS Inversiones Sociedad Administradora de Fondos
de Inversion, S.A., entidad domiciliada en Costa Rica. Es un fondo de mercado de
dinero y abierto (patrimonio variable) de cartera mixta, no seriado, de renta fija 'y
los rendimientos son asignados diariamente por medio del valor de las
participaciones.

El Fondo de Inversion No Diversificado INS — Liquidez D fue autorizado por la SUGEVAL
el 25 de enero de 2000 e inicié operaciones el 08 de agosto de 2000.

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

Caracteristicas de los titulos de participacion - La participacion del inversionista esta
representada por los certificados de participaciéon, denominados también
participaciones; cada uno tendra igual valor y condiciones o caracteristicas
idénticas, mediante un registro electronico de la cuenta de cada cotizante.

El monto minimo de inversion inicial es de cien ddlares (US$100), el monto minimo de
aportes adicionales, de retiro y el saldo minimo es de un délar (US$1).

Es un fondo abierto no diversificado y de mercado de dinero que permite el reembolso de
las participaciones en un plazo minimo de un dia habil y un plazo maximo de tres
dias habiles contados a partir de la solicitud de reembolso de participaciones.

Los rendimientos obtenidos se acumulan diariamente al precio de participacion, de acuerdo
con lo establecido en el “método para calcular diariamente el valor neto de
participaciones” y se haran efectivos cuando el inversionista decida redimir sus
participaciones, total o parcialmente.

Regulaciones - Las principales disposiciones que regulan al Fondo de inversion estan

contenidas en la Ley Reguladora del Mercado de Valores No.7732 y en las
Reformas al Codigo de Comercio, y estas son supervisadas por la SUGEVAL.

(Continua)
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FONDO DE INVERSION NO DIVERSIFICADO INS - LIQUIDEZ D
(Administrado por INS Inversiones Sociedad Administradora de Fondos de Inversion, S.A.)

Notas a los Estados Financieros

Politicas de inversiones - A continuacion, se detallan las politicas de inversion del Fondo
de Inversion No Diversificado INS - Liquidez D administrado por INS Inversiones
Sociedad Administradora de Fondos de Inversion, S.A. vigentes al 31 de diciembre
de 2020 y de acuerdo con el prospecto del Fondo aprobado por la Superintendencia
General de Valores:

v El Fondo podra en casos de extrema iliquidez en el Mercado llegar a tener hasta un
100% en cuentas de efectivo; asi como hasta un 100% en valores de deuda y valores
de procesos de titularizacién y hasta un 10% en participaciones de fondos de
inversion.

v Hasta el 100% de las inversiones del Fondo pueden estar en Costa Rica, en paises
que cuenten con una calificacion de deuda AAA, en valores de deuda extranjeros
con una calificacion AAA o equivalente otorgada por una entidad reconocida como
nacional por la Comision de Valores de Estados Unidos, y en el sector publico, hasta
un 30% en paises que cuenten con una calificacion de deuda AAo A,BBBo BBy
valores de deuda extranjeros con calificacién de AA o Ay hasta un 80% en el sector
privado.

v El Fondo podra tener una concentracion maxima de un 100% en un solo emisor;
hasta un 100% de concentracion méxima en una emision.

v La cartera del Fondo estara conformada por valores de deuda del sector publico, con
garantia directa, indirecta o sin garantia estatal y del sector privado nacional. En el
caso de este mercado nacional se podra invertir hasta un 100% del activo en titulos
de deuda del sector y hasta un maximo del 80% en titulos del sector privado
registrado ante el Registro Nacional de Valores e Intermediarios.

v También podra invertir en valores de deuda extranjeros emitidos en serie, por
emisores soberanos 0 emisores con garantia soberana, de paises que cuenten con
una calificacién de riesgo de una entidad reconocida como nacional por la Comision
de Valores de Estados Unidos. En el caso de la inversion en valores extranjeros, a
excepcion de los que cuenten con una calificacion AAA o equivalente otorgada por
una entidad reconocida como nacional por la Comision de Valores de Estados
Unidos, en que se podra invertir hasta un 100%, el Fondo podra invertir como
méaximo un 30% en titulos con calificacion AAo Ay BBB y BB.

(Continua)
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FONDO DE INVERSION NO DIVERSIFICADO INS - LIQUIDEZ D
(Administrado por INS Inversiones Sociedad Administradora de Fondos de Inversion, S.A.)

Notas a los Estados Financieros

v El Fondo debe cumplir con los siguientes limites:

« Un minimo de 85% del total de activos del Fondo, en valores cuyos dias al
vencimiento no sean superiores a 360 dias y un maximo de 15% en valores cuyos
dias al vencimiento no superen 540 dias.

« El plazo promedio ponderado de vencimiento de la cartera debe ser igual o
menor a 90 dias.

v Asimismo, por ser un Fondo abierto podrd apalancarse para cubrir necesidades
transitorias de liquidez, hasta por un 10% de sus activos.

Base de contabilizacién - Los estados financieros han sido preparados de acuerdo con las
disposiciones reglamentarias emitidas por el Consejo Nacional de Supervision del
Sistema Financiero (CONASSIF) y por la Superintendencia General de Valores
(SUGEVAL).

ElI CONASSIF aprobd el 11 de setiembre de 2018, el Reglamento de Informacién
Financiera (RIF), con fecha efectiva a partir del 1 de enero de 2020, excepto por lo
indicado en la disposicion final | que entro a regir el 1 de enero de 2019. El
reglamento tiene por objeto regular la aplicacion de las Normas Internacionales de
Informacion Financiera (NIIF) y sus interpretaciones, emitidas por el Consejo de
Normas Internacionales de Contabilidad (IASB), considerando tratamientos
prudenciales o regulatorios contables, asi como la definicion de un tratamiento o
metodologia especifica cuando las NIIF proponen dos o mas alternativas de
aplicacion.

Al 31 de diciembre de 2020, los estados financieros del Fondo no presentan cifras
comparativas con las cifras al 31 de diciembre de 2019, debido a la entrada en vigor,
a partir del 1° de enero de 2020, del “Reglamento de Informacién Financiera”.
Segun el transitorio | del acuerdo citado anteriormente, no es requerida la
presentacion comparativa de los estados financieros intermedios y anuales auditados
del afio 2020.

Autorizacion para emision de estados financieros - Los estados financieros fueron
autorizados para emision el 17 de febrero de 2021, por la Junta Directiva de INS
Inversiones Sociedad Administradora de Fondos de Inversion, S.A., la cual
administra al Fondo de Inversion No Diversificado INS - Liquidez D.

(Continua)
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FONDO DE INVERSION NO DIVERSIFICADO INS - LIQUIDEZ D
(Administrado por INS Inversiones Sociedad Administradora de Fondos de Inversion, S.A.)

Notas a los Estados Financieros

Base de medicion - Los estados financieros han sido preparados sobre la base de costo
amortizado, exceptuando los instrumentos financieros a valor razonable con
cambios a resultados y los instrumentos financieros a valor razonable con cambios
en otro resultado integral, los cuales se miden a su valor razonable.

Por lo general, el costo amortizado se basa en el valor razonable de la contraprestacion
otorgada a cambio de los bienes y servicios. El valor razonable es el precio que
seria recibido por vender un activo o pagado por transferir un pasivo en una
transaccion ordenada entre participantes del mercado en la fecha de la medicion,
independientemente de si ese precio es directamente observable o estimado usando
otra técnica de valuacion. Al estimar el valor razonable de un activo o un pasivo, el
Fondo toma en cuenta las caracteristicas del activo o pasivo si los participantes del
mercado toman en cuenta esas caracteristicas al valorar el activo o pasivo a la fecha
de medicion.

Ademaés, para efectos de informacion financiera, las mediciones del valor razonable se
categorizan en Nivel 1, 2 6 3 con base en el grado hasta el cual las entradas a las
mediciones del valor razonable son observables y la importancia de las entradas para
las mediciones del valor razonable en su totalidad, que se describen a continuacion:

o Nivel 1 - Son precios cotizados (sin ajustar) en mercados activos para activos o
pasivos identicos a los que la Compaiiia puede acceder en la fecha de la medicion;

o Nivel 2 - Son entradas, distintos de los precios cotizados incluidos en el nivel 1 que
son observables para los activos o pasivos, directa o indirectamente. EIl efectivo y
las inversiones mantenidas para la venta del Fondo se clasifican en este nivel.

o Nivel 3 - Son entradas no observables para el activo o pasivo.

Principales politicas contables - Las siguientes son las politicas contables significativas
que aplican al Fondo:

a. Moneda y transacciones en moneda extranjera - Los registros contables del Fondo
se mantienen en ddlares (US$), moneda de curso legal de Estados Unidos de acuerdo
con lo establecido en el prospecto de inversion aprobado por la SUGEVAL la cual
es su moneda funcional. Las transacciones en colones costarricenses han sido
convertidas al tipo de cambio del evento. Al 31 de diciembre de 2020, la tasa de
cambio para la compray venta de ddlares estadounidenses era de ¢610,53 y ¢617,30,
por US$1,00, respectivamente.
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b. Instrumentos financieros - Se conoce como instrumentos financieros cualquier
contrato que origine un activo financiero en una empresa y a la vez un pasivo
financiero o instrumento patrimonial en otra empresa. Los instrumentos financieros
incluyen: inversiones en valores, cuentas por cobrar, obligaciones por reportos
tripartitos y cuentas por pagar.

() Clasificacion

La norma incluye tres categorias de clasificacion principales para los activos
financieros: medidos al costo amortizado (CA), al valor razonable con cambios en
otros resultados integrales (VRORI), y al valor razonable con cambios en resultados
(VRCR). Asimismo, contiene un nuevo enfoque de clasificacion y medicién para
los activos financieros basado en el modelo de negocios en el que los activos son
gestionados y sus caracteristicas de flujos de efectivo. La norma elimina las
categorias existentes anteriormente de mantenidos hasta su vencimiento, préstamos
y partidas por cobrar e inversiones disponibles para la venta.

El Fondo clasifica y mide sus activos financieros al CA, VRORI o VRCR, sobre la
base del modelo de negocio del Fondo para la gestion de los activos financieros y
las caracteristicas del flujo de efectivo contractuales.

Un activo financiero es medido al CA y no a VRCR si cumple ambas de las
siguientes condiciones:

e El activo es mantenido dentro de un modelo de negocio cuyo objetivo es
mantener activos para obtener flujos de efectivo contractuales; y

e Los términos contractuales del activo financiero establecen fechas especificas
para los flujos de efectivo derivados solamente de pagos de principal e intereses
sobre el saldo pendiente.

Un instrumento de deuda es medido a VRORI solo si cumple con ambas de las
siguientes condiciones y no ha sido designado como VRCR:

e El activo es mantenido dentro de un modelo de negocio cuyo objetivo es cobrar
flujos de efectivo contractuales y vender estos activos financieros; y;

e Los términos contractuales del activo financiero establecen fechas especificas
para los flujos de efectivo derivados solamente de pagos de principal e intereses
sobre el saldo pendiente.
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La norma adoptada conserva en gran medida los requisitos anteriores para la
clasificacion de los pasivos financieros. Sin embargo, aunque segun la normativa
anterior todos los cambios en el valor razonable de los pasivos designados bajo la
opcion de valor razonable eran reconocidos en resultados, segin la normativa
adoptada, los cambios en el valor razonable generalmente se presentan de la
siguiente manera:

e EIl monto del cambio en el valor razonable atribuible a cambios en el riesgo
propio de crédito del pasivo se presenta en ORI; y
e El monto restante de cambio en el valor razonable se presenta en resultados.

Las cuentas por cobrar se clasifican como instrumentos originados por la entidad,
debido a que se establecieron con el fin de proveer fondos a un deudor y no para
generar utilidades a corto plazo.

(i) Reconocimiento instrumentos financieros

Los instrumentos financieros se reconocen a costo amortizado, a valor razonable
con cambios en otras utilidades integrales o a valor razonable con cambios en
resultados, tomando en cuenta la base del modelo de negocio establecido por la
Administracion.

Durante el reconocimiento inicial de inversiones en instrumentos de patrimonio no
mantenidas para negociar, el Fondo puede elegir irrevocablemente registrar los
cambios subsecuentes en valor razonable como parte de los otros resultados
integrales. Esta eleccion se debe hacer sobre una base de instrumento por
instrumento.

El Fondo mide un activo financiero a VRCR cuando los flujos de efectivo
contractuales no cumplen con el criterio de solo pagos del principal e intereses.

Todos los otros activos financieros son medidos a su valor razonable con cambios
en resultados (VRCR).

Adicionalmente, en el reconocimiento inicial, el Fondo puede designar de manera
irrevocable un activo financiero que cumple con los requerimientos de medicion a
CA o0 VRORI a ser medido a VRCR si al hacerlo se elimina o se reduce
significantemente una asimetria contable que pudiese ocurrir de no hacerlo.
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Un activo financiero es clasificado en una de las categorias mencionadas en su
reconocimiento inicial. Sin embargo, para los activos financieros mantenidos al
momento de aplicacion inicial, la evaluacion del modelo de negocio se basa en
hechos y circunstancias a la fecha. Adicionalmente, la norma permite nuevas
designaciones electivas a VRCR o0 VRORI a ser realizadas en la fecha de aplicacion
inicial y permite o requiere revocacion de elecciones previas de VRCR a la fecha de
aplicacion inicial, dependiendo de los hechos y circunstancias a esa fecha.

(iii) ~ Medicion instrumentos financieros

Evaluacién del modelo de negocio

El Fondo realiza una evaluacién del modelo de negocio para cada grupo de
instrumentos financieros para reflejar la forma en que se gestiona el negocio y en
que se proporciona la informacidon a la Administracion. La evaluacion considerada
lo siguiente:

e Las politicas y los objetivos sefialados para la cartera y la operacion de esas
politicas en la practica son definidas en el prospecto del Fondo. Estas incluyen
si la estrategia de la Administracion se enfoca en cobrar ingresos por intereses
contractuales, mantener un perfil de rendimiento de interés concreto o coordinar
la duracidn de los activos financieros con la de los pasivos que dichos activos
estan financiando o las salidas de efectivo esperadas o realizar flujos de efectivo
mediante la venta de los activos.

e Como se evalua el rendimiento de la cartera y la manera en la que se informa al
personal clave de la Administracion.

e La medicion de los riesgos que afectan el rendimiento del modelo de negocio
(los activos financieros mantenidos en el modelo de negocio) y la forma en que
se administran dichos riesgos.

e Como se retribuye a los gestores del negocio (por ejemplo. si la compensacién
se basa en el valor razonable de los activos gestionados o sobre los flujos de
efectivo contractuales obtenidos).

e La frecuencia, el valor y el calendario de las ventas en periodos anteriores, las
razones de esas ventas y las expectativas sobre la actividad de ventas futuras.
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El modelo de negocio definido para el fondo de inversion es el de costo amortizado,
el cual se determina cuando los titulos valores que conforman la cartera de inversion,
pagan intereses periodicamente y como parte de la estrategia se espera mantenerlos
hasta el vencimiento.

Evaluacion si los flujos de caja contractuales son solamente pagos de principal e
intereses

Para el proposito de esta evaluacién, “principal” es definido como el valor razonable
del activo financiero al momento de reconocimiento inicial. “Interés” es definido
como la consideracion del valor del dinero en el tiempo y por el riesgo de crédito
asociado al monto del principal vigente a un periodo de tiempo particular y por otros
riesgos basicos de un acuerdo de préstamos y otros costos asociados (ej. riesgo de
liquidez y costos administrativos), al igual que el margen de rentabilidad.

Al evaluar si los flujos de efectivo contractuales son solamente pagos de principal e
intereses, el Fondo considera los términos contractuales del instrumento. Esto
incluye la evaluacion para determinar si el activo financiero contiene un término
contractual que pudiese cambiar el periodo o monto de los flujos de efectivo
contractuales a tal modo que no cumpla con esta condicion. Al hacer esta
evaluacion el Fondo considera:

e Que los flujos de efectivo contractuales del activo sujeto a valoracion son
utilizados para pagos de principal, intereses y gastos operativos propios del
Fondo;

e Los términos contractuales del activo financiero establecen fechas especificas
para la programacién de los flujos de caja requeridos para la atencion de los
pagos de dichos conceptos;

e Eventos contingentes que cambiaran el monto y periodicidad de los flujos de
efectivo (pagos);

e Condiciones de apalancamiento;

e Términos de pago anticipado y extensién

e Términos que limitan el Fondo para obtener flujos de efectivo de activos
especificos (ej. acuerdos de activos sin recursos);

e Caracteristicas que modifican las consideraciones para el valor del dinero en el
tiempo, por ejemplo, revision periddica de tasas de interés.
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(iv)  Principios de medicion del valor razonable

El valor razonable de una inversion que es negociada en un mercado financiero
organizado es determinado por referencia a precios cotizados en ese mercado
financiero para negociaciones realizadas a la fecha del balance general. Para
aquellas inversiones para las que no existe un mercado financiero activo, el valor
razonable es determinado utilizando técnicas de valuacion. Tales técnicas incluyen
transacciones de mercado recientes entre partes interesadas y debidamente
informadas que actten en condiciones de independencia mutua; referencias al valor
razonable de otro instrumento financiero sustancialmente semejante; y el descuento
de flujos de efectivo u otros modelos de valuacion. Al 31 de diciembre de 2020, el
Fondo utiliza el vector de precios de la empresa Proveedor Integral de Precios de
Centroamérica, S.A. (PIPCA), cuya metodologia de valoracién fue autorizada por
la Superintendencia General de Valores (SUGEVAL). En el caso de instrumentos
del exterior utiliza el Sistema Internacional denominado Bloomberg.

(v) Ganancias y pérdidas en mediciones posteriores

Las ganancias y pérdidas producidas por una modificacion en el valor razonable de
los activos a valor razonable con cambios en otras utilidades integrales se reconocen
directamente en el patrimonio. En el caso de la venta, cobro o disposicion de los
activos financieros, la ganancia o pérdida acumulada que se reconoce en el
patrimonio se transfiere al estado de resultados integral.

(vi)  Dar de baja

El reconocimiento de un activo financiero se reversa cuando el Fondo pierde el
control de los derechos contractuales que conforman al activo. Lo anterior ocurre
cuando los derechos se hacen efectivos, se vencen o se ceden. En el caso de los
pasivos financieros, estos se desreconocen cuando se liquidan.

(vii)  Compensacion

Los activos y pasivos financieros se compensan y su valor neto es registrado en el
estado de situacion financiera consolidado, siempre que el Fondo tenga el derecho,
exigible legalmente, de compensar los importes reconocidos en los citados
instrumentos y tenga la intencidn de pagar la cantidad neta, o de realizar el activo y
de forma simultanea proceder al pago del pasivo.

(Continua)



-10-

FONDO DE INVERSION NO DIVERSIFICADO INS - LIQUIDEZ D
(Administrado por INS Inversiones Sociedad Administradora de Fondos de Inversion, S.A.)

Notas a los Estados Financieros

(viii)  Deterioro de activos financieros

La norma adoptada reemplaza el modelo de “pérdida incurrida” por un modelo de
“pérdida crediticia esperada” (PCE). El nuevo modelo de deterioro aplica a los
activos financieros medidos al costo amortizado y las inversiones de deuda al
VRORI, pero no a las inversiones en instrumentos de patrimonio.

El Fondo requiere el reconocimiento de una reserva para perdidas por un monto
equivalente a las pérdidas crediticias esperadas dentro de los siguientes 12 meses 0
de por vida. Las pérdidas crediticias esperadas de por vida corresponden a la suma
de las pérdidas crediticias esperadas que resultan de los posibles eventos de
incumplimiento durante toda la vida esperada del instrumento financiero. Las
pérdidas crediticias esperadas a 12 meses corresponden a la porcion de las pérdidas
de crédito esperadas de por vida, que resultan de eventos de incumplimiento
posibles dentro de los 12 meses siguientes a la fecha de reporte.

Las reservas para pérdidas se reconoceran por un monto equivalente a las pérdidas
crediticias esperadas de por vida, excepto en los siguientes casos, en que el monto
reconocido serd equivalente a las pérdidas crediticias esperadas dentro de los
siguientes 12 meses a la fecha de reporte:

e Inversiones en instrumentos de deuda en los que se determine que tienen un
riesgo de credito bajo a la fecha de reporte.

e Otros instrumentos financieros (distintos a arrendamientos por cobrar) sobre los
cuales el riesgo de crédito no ha incrementado significativamente desde su
reconocimiento inicial.

Este analisis de deterioro es complejo y requiere de juicios profesionales,
estimaciones y supuestos, principalmente en los siguientes aspectos:

e Evaluar si se ha producido un incremento significativo en el riesgo de crédito de
un activo financiero.

e Incorporar en el anélisis de estimacion de las pérdidas crediticias esperadas,
informacion futura.

(Continua)



-11-

FONDO DE INVERSION NO DIVERSIFICADO INS - LIQUIDEZ D
(Administrado por INS Inversiones Sociedad Administradora de Fondos de Inversion, S.A.)

Notas a los Estados Financieros

A partir del 01 de enero de 2020, los fondos de inversion costarricenses
implementaron la norma segun lo establecido en el “Reglamento de Informacion
Financiera”, aprobado el 18 de setiembre de 2018. Se excluye de la adopcién de
esta norma, la medicion de las pérdidas crediticias esperadas en fondos de inversion
de la categoria de mercado de dinero, dispuesta en la Norma Internacional de
Informacion Financiera 9 (NIIF-9), requerida por los articulos 3 y 18 del
Reglamento de Informacidn Financiera. Esta medicidn entrara en vigencia el 1° de
enero de 2022.

(ix)  Instrumentos especificos

Efectivo y equivalentes de efectivo

El efectivo corresponde a depositos mantenidos con bancos. Se consideran como
equivalentes de efectivo todos los valores de deuda adquiridos con un vencimiento
de tres meses 0 menos.

Inversiones en instrumentos financieros

Las inversiones en instrumentos financieros que mantiene el Fondo se clasifican en
costo amortizado, valor razonable con cambios en otros resultados integrales o valor
razonable con cambios en resultados, segiun el modelo de negocio de la
Administracion y los flujos de efectivo contractuales.

La compra o venta de activos financieros por la via ordinaria se reconoce por el
método de la fecha de liquidacion, fecha en que se entrega a cambio un activo de la
entidad.

Las inversiones en operaciones de recompras no se valoran a precios de mercado,
se presentan al valor del acuerdo original.

Titulos vendidos en operaciones de reporto v obligaciones por pactos de reporto

Las inversiones vendidas sujetas a acuerdos simultaneos de reporto de titulos en una
fecha futura a un precio fijo (acuerdos de reporto) son mantenidas en los estados
financieros y se valtuan de acuerdo con los principios originales de medicion. El
producto de la venta es registrado como pasivo al costo amortizado. Los titulos
valores comprados bajo acuerdos de reventa (inversiones en reportos) se registran
como cuentas por cobrar originadas por el Fondo y se mantienen al costo
amortizado.
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Los intereses generados sobre las inversiones en reportos y las obligaciones por
pactos de reporto, se reconocen como ingreso por intereses y gastos por intereses,
respectivamente, sobre la vida de cada acuerdo, utilizando el método de interés
efectivo.

C. Ingresos por intereses - Los ingresos por intereses se reconocen diariamente con
base en los saldos diarios y las tasas de interés pactadas individualmente.

d. Comisiones por administracién - EI Fondo calcula diariamente las comisiones de
la sociedad administradora sobre el valor del activo, con base en los porcentajes
establecidos en el prospecto del Fondo. recompras. La comision determinada para
el Fondo corresponde hasta un 2% sobre el activo neto del Fondo. Los cargos se
contabilizan en forma diaria y se pagan diariamente. El monto pagado por este
concepto a la Administradora al 31 de diciembre de 2020, fue de US$118.706. La
comision pagada al 31 de diciembre de 2020, fue de 0,45%, sobre los activos netos.

e. Amortizacion de primas y descuentos - Las primas y descuentos de las inversiones
en valores se amortizan por el método de tasa efectiva.

f. Certificados de titulos de participacién - Los certificados de los titulos de
participacion se acreditan por el monto de las entradas de nuevos inversionistas y se
debitan por las redenciones de estos. Las emisiones de participaciones se transan al
precio del titulo de participacion del dia en que se realizaron y las liquidaciones al
precio del dia que se solicitd la liquidacion por el cliente.

g. Utilidades por distribuir - Las utilidades por distribuir se acreditan cuando se
aplican las utilidades conforme al sistema de distribucion del resultado del Fondo,
y se debita por el reconocimiento del pago a los inversionistas. Los rendimientos
obtenidos son acumulados diariamente al precio del titulo de participacion, y se
haran efectivos cuando el inversionista decida redimir sus participaciones, ya sea de
manera parcial o total.

h. Custodia de titulos valores - Los valores de las inversiones de la Sociedad y de los
fondos administrados se encuentran custodiados a través del Custodio INS Valores
Puesto de Bolsa, S.A. (el Puesto).

I. Valor por unidad del activo neto - Se determina en forma diaria de acuerdo con el
activo neto y la cantidad de participaciones en propiedad de los inversionistas.
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Capital pagado en exceso - El ingreso de inversionistas se registra al valor nominal
del titulo de participacion, la diferencia con respecto a este valor se registra como
capital pagado en exceso.

Impuesto sobre la renta — A partir del 1 de julio de 2019, y de acuerdo con capitulo
XI "Rentas de capital y ganancias y pérdidas de capital™ de la Ley No. 9635, las
rentas y las ganancias de capital derivadas de las participaciones de los fondos de
inversion, contemplados en la Ley No. 7732 "Ley Reguladora del Mercado de
Valores", la parte correspondiente a rentas y ganancias de capital por las que los
fondos de inversion han tributado, estaran exentas del pago del impuesto sobre la
renta. La parte correspondiente a rentas y ganancias de capital por las que los fondos
de inversién no han tributado, quedaran sujetos a un impuesto Gnico del 15%.

i. Corriente:

El impuesto sobre la renta corriente es el impuesto estimado a pagar sobre la renta
gravable en el mes, utilizando las tasas vigentes a la fecha del estado de activos
netos y cualquier otro ajuste sobre el impuesto a pagar con respecto a afos
anteriores.

il. Diferido:

El impuesto diferido se aplica para aquellas diferencias temporales entre el valor en
libros de los activos y pasivos y los valores utilizados para efectos fiscales,
utilizando la tasa de impuesto vigente (5%). Los activos por impuesto diferido se
reconocen solo cuando existe una probabilidad razonable de su realizacion.

El impuesto diferido es cargado o acreditado a la utilidad o pérdida neta, excepto
cuando se relaciona con partidas cargadas o acreditadas directamente a los activos
netos del Fondo, en cuyo caso el impuesto diferido se netea con la partida respectiva
del activo neto. El impuesto diferido por el efecto no realizado de la valoracion de
las inversiones se calcula solo sobre las ganancias, pues las péerdidas no son
deducibles para efectos del impuesto.

Activos sujetos a restricciones

Al 31 de diciembre de 2020, el Fondo no mantiene activos sujetos a restricciones.
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(3) Saldos y transacciones con la sociedad administradora y otras partes relacionadas

Al 31 de diciembre, los saldos y transacciones con partes relacionadas se detallan como
sigue:

2020

Saldos:

Comisién por pagar:

INS Inversiones Sociedad Administradora de Fondos de

Inversion US$ 2.622

Transacciones:

Gastos comisiones por administracion:

INS Inversiones Sociedad Administradora de Fondos de

Inversion US$ 118.706

4) Efectivo
Al 31 de diciembre de 2020, los saldos que se presentan en la cuenta de efectivo se
mantienen en cuentas corrientes del Banco Nacional de Costa Rica (BNCR) y Banco
de Costa Rica (BCR):

(5) Cuentas de orden

Al 31 de diciembre de 2020, existen solicitudes de retiro pendientes de cancelar en cuentas
de orden por US$848.

(6) Impuesto sobre la renta

De acuerdo a la Ley del Impuesto sobre la Renta, el Fondo debe presentar sus declaraciones
mensuales de impuesto sobre la renta sobre los rendimientos provenientes de titulos
valores u otros activos que no estén sujetos al impuesto unico.

Al 31 de diciembre de 2020, el Fondo no presenta gasto por impuesto sobre la renta, ni
activos o pasivos por impuesto sobre la renta diferido.

(Continua)



-15-

FONDO DE INVERSION NO DIVERSIFICADO INS - LIQUIDEZ D
(Administrado por INS Inversiones Sociedad Administradora de Fondos de Inversion, S.A.)

Notas a los Estados Financieros

(7) Exposicién del riesgo

Los participantes del Fondo son copropietarios de los titulos valores que los componen y
su adquisicion se realiza por cuenta y riesgo del inversionista. El incremento o
disminucion del valor de las participaciones dependera del comportamiento de la
cartera de titulos que conforman el Fondo. El valor de la cartera puede subir o bajar
producto de cambios en la situacion del mercado financiero, por las politicas
econdmicas, o por el grado de liquidez del sistema bursatil, entre otros factores.
Estos cambios en el valor de los titulos afectaran, como un todo, el valor diario del
Fondo y de las participaciones en poder de los inversionistas, lo que podria
traducirse en pérdidas para los inversionistas, los riesgos que se gestionan en el
fondo son los siguientes:

a. Riesgo de crédito - El riesgo de crédito es la pérdida potencial que se puede producir
por la falta de pago del emisor de un titulo o bien porque la calificacion crediticia
del titulo o en su defecto del emisor, se ha deteriorado.

La Unidad de Riesgos de la SAFI calcula el indice Herfindahl, el cual mide el grado
de concentracion de las inversiones entre los emisores, promoviendo una sana
diversificacion a fin de reducir el riesgo de crédito. El indice se clasifica en cuatro
categorias descritas en el siguiente cuadro:

Grado de
Concentracion Resultado Descripcion e Interpretacion
Normal De 0a30% Situacion sana, cartera adecuadamente
diversificada.
Grado 1 De 31% a 50% Situacion también sana, aunque con

pequefias  debilidades en  su
diversificacion.

Grado 2 De 51% a 70% Situacion que presenta debilidades de
concentracion, implicando  cierto
grado de preocupacion.

Grado 3 De 71% a Condicién  insana, con  serias
100% debilidades financieras que pueden

resultar en un manejo insatisfactorio

de la cartera y por ende mayor riesgo.
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Al 31 de diciembre de 2020, el Fondo presenta un grado de concentracion por
emisor del 44% “Grado 17, lo cual es bastante bueno, dado la naturaleza del fondo,
Politica de inversion y oferta de valores en el mercado costarricense, hacen que se
haya diversificado en bastantes emisores y el riesgo no se concentre solo en uno.

Al 31 de diciembre, el analisis de riesgo crediticio basado en las calificaciones de
riesgo local de entidades calificadores es como sigue:

2020
Gobierno de Costa Rica:
Calificacion B a BB+ US$ 8.727.242
Bancos privados y publicos del pais:
Calificacion A a AAA (cri) 5.500.373
US$ 14.227.615
b. Riesgo de contraparte - El riesgo de contraparte es la pérdida potencial que se puede

producir por el incumplimiento de la contraparte, debido a situaciones de iliquidez,
insolvencia, capacidad operativa o actuaciones indebidas.

Se establece riesgo de contraparte, como aquel en que los puestos de bolsa, siendo
responsables de las operaciones de sus clientes, puedan incurrir en incumplimiento
de aquellas operaciones que mantienen posiciones abiertas como las operaciones de
reporto o recompras, compradores a plazo.

Para medir el riesgo, la Unidad de Riesgos elabora mensualmente el modelo de
Riesgo de Contrapartes que pretende identificar la situacion financiera de los
puestos de bolsa a fin de establecer con cuales puestos se autoriza la realizacion de
operaciones como contraparte de estas.

El principal puesto con el que se transan operaciones de recompra es INS Valores,
el cual representa el 84% de las operaciones, seguido de Bacsa 6%, Popular Valores
5%, BN Valores 4% y Muval con un 0,5%. Por lo tanto, el riesgo esta diversificado
y los puestos con mayor concentracion, se consideran como los de mayor capital
dentro de la industria.
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C. Riesgo de liquidez - El riesgo de liquidez es la pérdida potencial que se puede
producir por la venta anticipada o forzosa de activos a descuentos inusuales para
hacer frente a sus obligaciones, o bien, por el hecho de que una posicion no pueda
ser oportunamente enajenada, adquirida o cubierta mediante el establecimiento de
una posicion contraria equivalente.

Para medir el riesgo de liquidez, la Unidad de Riesgos calcula el Indicador de
Liquidez, como lo indican los prospectos de los fondos. Este pretende establecer la
liquidez, que, de acuerdo con los retiros de participaciones por parte de los clientes,
requiere el Fondo mantener con el objetivo de cumplir con esos retiros. El indicador
representa el porcentaje del activo neto del Fondo que debe estar invertido en
valores de alta liquidez para hacer frente a los retiros. Se utiliza el célculo de
Chevichev y las volatilidades EWMA con el fin de proyectar un retiro estimado
segun las ultimas salidas de los fondos.

Al 31 de diciembre de 2020, los retiros estimados estaban cubiertos en 5,33 veces,
segun lo que se establece en la Politica de Liquidez, la cobertura debe de ser de al
menos 1 vez. Por lo cual, cumple a cabalidad lo estimado

d. Riesgo de mercado - El riesgo de mercado es la pérdida potencial que se puede
producir por cambios en los factores de riesgo que inciden sobre la valuacion de las
posiciones, tales como tasas de interés, tipos de cambio, indices de precios, entre
otros.

Con el objetivo de contar con una herramienta que permita medir la exposicion al
riesgo de mercado se utiliza la duracién y la duracion modificada a fin de
administrar y evaluar este riesgo.

La duracion se interpreta como -el tiempo que toma un titulo para que este sea
rembolsado por medio de sus flujos de fondos internos, que al 31 de diciembre de
2020, la duracion fue de 0,18 afios, mientras que la duracion modificada explica
como las tasas de interés afectan el precio de los instrumentos, es decir que muestra
cuanto cambia el precio por cada cambio porcentual de la tasa de interés fue de
0,18%.

e. Riesgo operativo - El riesgo operativo es la pérdida potencial que se puede producir

por fallas o deficiencias en los procesos, el personal, sistemas de informacion,
controles internos o bien por acontecimientos externos.
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Para su medicién, la Unidad de Riesgos ejecuta dos seguimientos, el primero se basa
en las medidas preventivas donde se ha establecido un mapeo de los riesgos
inherentes y residuales de cada area y el segundo se enfoca en medidas correctivas
donde se registran los eventos de riesgos en la base de datos de la Unidad de Riesgos
con su respectivo plan de accion.

(8) Valor razonable de los instrumentos financieros

Al 31 de diciembre, los instrumentos financieros medidos al valor razonable por su nivel
de jerarquia se presentan como sigue:

2020
Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3 Sin calificar Total
Inversiones en instrumentos
financieros al costo
amortizado US$ 14.250.310 - - - 14.250.310

La tabla anterior analiza los instrumentos financieros al valor razonable, por método de
valuacion. Los distintos niveles se han definido como sigue:

e Nivel 1: precios cotizados (no-ajustados) en mercados activos para activos o pasivos
idénticos.

e Nivel 2: datos diferentes de los precios cotizados incluidos en el Nivel 1, que sean
observables para el activo o pasivo, ya sea directa (es decir, precios) o indirectamente
(es decir, derivados de los precios).

¢ Nivel 3: datos no-observables importantes para el activo o pasivo.

€)] Cambios en politicas contables

Las politicas contables adoptadas por el Fondo para la preparacion de sus estados
financieros al 31 de diciembre de 2019 son congruentes con aquellas que fueron
utilizadas para la preparacion de sus estados financieros al 31 de diciembre de 2020,
excepto por la aplicacion de la NIIF 9 como se indica a continuacion.

Otras modificaciones e interpretaciones se aplicaron por primera vez en 2020, pero no
ocasionaron un impacto importante en los estados financieros del Fondo. Esas
modificaciones y nuevas interpretaciones han requerido ciertas divulgaciones
adicionales y en algunos casos, la revision de ciertas politicas contables. EI Fondo
no ha adoptado anticipadamente ninguna norma, interpretacion o enmienda que
haya sido emitida pero que aln no sea efectiva.
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El Fondo aplicd la NIIF 9 por primera vez a partir del 1 de enero de 2020, de acuerdo con

lo establecido por CONASSIF.

La naturaleza de los cambios como resultado de la adopcion del nuevo estandar de

NIIF

contabilidad se describe en los siguientes parrafos.

NIIF 9 Instrumentos Financieros

9 Instrumentos Financieros deroga NIC 39 Instrumentos Financieros,
Reconocimiento y Medicion y rige para los periodos anuales que comiencen en o
después del 01 de enero de 2020, de acuerdo con lo establecido por CONASSIF. La
norma redne los tres aspectos fundamentales de la contabilidad de los instrumentos
financieros: (a) clasificacion y medicion; (b) deterioro; y (c) contabilidad de
coberturas. Los siguientes aspectos fueron considerados por el Fondo, en la
adopcion de NIIF 9:

Clasificacion y medicion

De conformidad con NIIF 9, los instrumentos financieros se miden subsecuentemente al

valor razonable con cambios en resultados, al costo amortizado o al valor razonable
con cambios en otro resultado integral. La clasificacion de los instrumentos se basa
en dos criterios: (a) el modelo de negocio que utiliza el Fondo como entidad
independiente para administrar sus activos; y (b) si los flujos de efectivo
contractuales de los instrumentos representan Unicamente pagos de capital e
intereses sobre el monto principal pendiente.

El Fondo ha adoptado la NIIF 9 Instrumentos Financieros. Los requerimientos de la NIIF 9

representan un cambio poco significativo comparado con la NIC 39 Instrumentos
Financieros.
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La siguiente tabla muestra las categorias de medicién originales de acuerdo con la NIC 39
y las nuevas categorias de medicion segun la NIIF 9 para los activos financieros del

Fondo al 01 de enero de 2020:

Clasificacion Importe en Nuevo importe
Activos original bajo NIC ~ Nueva clasificacion libros original en libros bajo
financieros Nota 39 bajo NIIF 9 bajo NIC 39 NIIF 9
Efectivo 4 Efectivo Efectivo uss$ 14.988.107 14.988.107
Instrumentos de Disponibles para  Inversiones al costo
deuday la venta amortizado
operaciones por
pacto de
recompra 15.612.289 15.612.289
Intereses Intereses Intereses
acumulados por acumulados por acumulados por
cobrar cobrar cobrar de
inversiones al
costo amortizado 65.412 65.412
uss$ 30.665.808 30.665.808

Las politicas contables del Fondo para la clasificacion de los instrumentos financieros bajo
NIIF 9 se establecen en la nota 1b. La aplicacion de estas politicas resulto en las
asignaciones a las nuevas categorias establecidas en la tabla anterior y que se

explican a continuacién:

Los instrumentos de deuda y las recompras que cumplieron con la medicion de acuerdo con
el criterio de solamente pago de principal e intereses (SPPI) se designaron a la nueva
categoria de costo amortizado por el modelo de negocio bajo NIIF 9, estos son
segmentados en un modelo de negocio especifico y representan inversiones que el
Fondo mantiene para que generen ingresos por intereses. Se considera que estos
instrumentos son mantenidos dentro de un modelo de negocio cuyo objetivo se logra
mediante la cobranza de los flujos de efectivo contractuales.
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La tabla a continuacion presenta una conciliacion entre los importes en libros de los activos
financieros bajo la NIC 39y los importes en libros después de la transicion a la NI1IF
9 el 01 de enero de 2020:

Importe en libros bajo Importe en libros bajo
NIC 39 al 31 de NIIF 9 al 01 de enero
diciembre de 2019 Reclasificacion Remedicion de 2020

Activos financieros
Costo amortizado
Efectivo
Saldo anterior e inicial:
Efectivo uss$ 14.988.107 - - 14.988.107
Instrumentos de deuda y
operaciones por pacto de
recompra
Saldo anterior: Disponibles
para la venta 15.612.289 (15.612.289) - -
Saldo inicial: Instrumentos de
deuda a costo amortizado - 15.612.289 - 15.612.289
Intereses acumulados por cobrar
Saldo anterior: Intereses
acumulados por cobrar 65.412 (65.412) - -

Saldo inicial: Intereses
acumulados por cobrar de
inversiones al costo

amortizado 65.412 - 65.412

us$ 30.665.808 - - 30.665.808

Transicién

Los cambios en las politicas contables que resultan de la adopcion de la NIIF 9, segun se
indica en la nota 9a, se han realizado aplicando la exencion que le permite no
reexpresar la informacion comparativa de periodos anteriores en lo que se refiere a
los cambios de clasificacion y medicion (incluido el deterioro). Las diferencias en
los importes en libros de los activos y pasivos que resultan de la adopcion de la NITF
9, se reconoceran en las utilidades no distribuidas al 01 de enero de 2020.
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(10)  Impacto producido por el COVID-19 en los Estados Financieros del Fondo

Antecedentes

A finales de diciembre 2019, se registra el primer caso de un nuevo virus asociado a
complicaciones respiratorias y de facil propagacion. En el primer bimestre, este
virus logra expandirse por Asia y Europa, en donde los gobiernos agobiados por la
demanda hospitalaria emiten politicas de restriccion a la poblacién. En Costa Rica,
el primer caso positivo se registra el 6 de marzo de 2020, y a partir de la primera
quincena de marzo, el Ministerio de Salud establece medidas de Salud Publica con
el objetivo primordial de contener la propagacion del virus COVID-19. La primera
fase incluyG restricciones de circulacion, cierre de sitios publicos, cierre de
fronteras, entre otros. Estas medidas ocasionaron que la incertidumbre que ya existia
en los mercados financieros por la crisis fiscal que atraviesa Costa Rica desde hace
una década, aumentasen en niveles exponenciales.

Los primeros indicios de desconfianza en los mercados originaron que los titulos valores
en moneda extranjera se ajustaran fuertemente a la baja y la liquidez se contrajo.
Esto ocasion6 que el Banco Central emitiese el 15 de abril de 2020, la autorizacion
de compra en mercado secundario de hasta ¢250.000 millones de valores emitidos
por Ministerio de Hacienda con el fin de disminuir la presion en la liquidez de los
mercados nacionales.

Con el pasar de los dias, los inversionistas disminuyeron el estrés, sin embargo, continla la
incertidumbre por los temas fiscales-pais y coronavirus, lo que origina que los
actores del mercado busquen refugio en instrumentos de muy corto plazo, tal es el
caso de los Fondos de Inversion de mercado de dinero.

Acciones emprendidas por la Administracion relacionadas con el COVID-19

La administracion de INS Inversiones SAFI, S.A., consciente de la responsabilidad que
mantiene con los colaboradores y la proteccion del patrimonio de los inversionistas,
establecio acciones para salvaguardar la integridad fisica de la comunidad
institucional y evitar la exposicion de las finanzas de los fondos de inversion. A
continuacion, se presenta la gestion realizada por INS Inversiones SAFI, S.A. con
la finalidad de disminuir posibles impactos en los estados financieros del Fondo,
relacionados con el COVID-19.
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Gestidn de riesqos

La Unidad de Riesgos tiene como funcidn identificar, medir, dar seguimiento y comunicar

los riesgos que podrian afectar la consecucion de los objetivos de la entidad o de los
fondos administrados.

La pandemia asociada al COVID-19, estableci¢ la activacion de la posible materializacion

de todos los riesgos identificados, asimismo, puso en la palestra nuevos riesgos que
relacionados a este evento mundial. Dentro de la gestion realizada se pueden
mencionar:

Proyeccion de activo administrado

En los meses de marzo y abril del 2020, los inversionistas atemorizados por el posible cierre

temporal de las instituciones, solicitaron retiros de los fondos financieros,
ocasionando una caida en los activos superior al 20%, lo que ocasion6 que el riesgo
de iliquidez se mantuviese vigente por al menos 3 meses. Como medidas adoptadas,
se establecio el Lineamiento de concentracion por inversionistas en los fondos
Financieros. Asimismo, el Organo de Direccion aprobé establecer como disposicion
temporal la activacion de la Politica de Liquidez que se aplica en el Gltimo trimestre
del afio. Esta politica lo que busca es mantener un porcentaje de dinero en efectivo
ante la posible salida de inversionistas en momentos de iliquidez del mercado.

Cabe resaltar que posterior a estos dos meses, los clientes de INS Inversiones SAFI, S.A,

volvieron a invertir, buscando refugio en instrumentos de corto plazo como los
fondos de mercado de dinero, motivados por la incertidumbre generada por la crisis
fiscal de Costa Rica y el coronavirus. Esto provoco que el activo promedio
administrado en el 2020 creciera en promedio un 20% respecto al afio anterior.

Riesgos de mercado y crédito

Durante el desarrollo de la pandemia durante el afio 2020, los riesgos financieros

relacionados a los fondos de inversion administrados por INS Inversiones SAFI
S.A., tuvieron un importante seguimiento por parte de la Unidad de Riesgos, el
Comité Corporativo de Gestion de Riesgos y la Junta Directiva.

Para finales de marzo y durante abril, el temor en el mercado bursatil por la pandemia se

vio reflejado en la caida de los precios de los titulos valores, ocasionando perdidas
contables por valoracién en moneda extranjera; este efecto tuvo repercusiones en el
Fondo INS Crecimiento Dolares, el cual registro rendimientos negativos mientras
la curva de precios se estabilizaba.

(Continua)



-24-

FONDO DE INVERSION NO DIVERSIFICADO INS - LIQUIDEZ D

(Administrado por INS Inversiones Sociedad Administradora de Fondos de Inversion, S.A.)

Notas a los Estados Financieros

Posterior a mayo, los precios iniciaron su recuperacion, teniendo una segunda caida en

octubre, esta vez relacionada con la incertidumbre por la negociacion fallida con el
Fondo Monetario Internacional y el temor de una disminucién de riesgo pais por
parte de las calificadoras internacionales. Sin embargo, el mercado se tranquiliz6 en
los dias posteriores deteniendo la caida e iniciado la recuperacion. Para fin de afio,
el Fondo INS Crecimiento Dolares registré un rendimiento de 2,11%.

Por su parte, los principales emisores que componen las carteras de los fondos de inversion

son el Gobierno, Banco Central y bancos del estado, los cuales cuentan con garantia
estatal, disminuyendo el riesgo de crédito. Aun asi, se presenta el seguimiento del
riesgo de credito de todas las emisiones, noticias relacionadas a estos emisores,
percepcion del mercado interno y externo, capacidad de negociacion de las
autoridades del Ministerio de Hacienda, acuerdos con entes internacionales como
Fondo Monetario Internacional, entre otros, son considerados dentro del analisis
cualitativo de este riesgo.

Deterioro de activos financieros

Para el cierre del afio, los estados financieros de los fondos de inversion de INS Inversiones

iv.

SAFI, S.A., no reflejan impactos representativos asociados al deterioro de los
portafolios de inversiones. Los movimientos en los precios de los titulos valores,
obedecen a momentos puntuales en el mercado bursatil, generados por temores
asociados a eventos externos, los cuales se han revertido en el corto plazo.

Negocio en marcha

La administracion considera que por ahora ninguna de sus operaciones presenta dificultades

significativas que le impidan continuar como negocio en marcha. Por el momento
se considera continuar con las operaciones desde la modalidad del teletrabajo para
el 100% de la poblacion institucional y ha establecido la proyeccién de ejercicios
de sensibilizacion y estrés para el afio 2021, los cuales se presentara el seguimiento
trimestral en los diferentes cuerpos normativos.
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(11) Transicion a Normas Internacionales de Informacidn Financiera (NIIF)

El Consejo Nacional de Supervision del Sistema Financiero emitié el 11 de setiembre de
2018, el ““Reglamento de Informacion Financiera” , el cual tiene por objeto regular
la aplicacién de las Normas Internacionales de Informacion Financiera (NIIF) y sus
interpretaciones (SIC y CINIIF), emitidas por el Consejo de Normas Internacionales
de Contabilidad (IASB), considerando tratamientos prudenciales o regulatorios
contables, asi como la definicion de un tratamiento o metodologia especifica cuando
las NIIF proponen dos 0 més alternativas de aplicacion. Asimismo, establecer el
contenido, preparacion, remision, presentacion y publicacion de los estados
financieros de las entidades individuales, grupos y conglomerados financieros
supervisados por las cuatro Superintendencias. Este Reglamento comenz0 a regir a
partir del 1 de enero de 2020, con algunas excepciones.

A continuacion, se detallan algunas de las principales diferencias entre las normas de
contabilidad emitidas por el Consejo y las NIIF, asi como las NIIF o CINIIF no
adoptadas aun:

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

El Consejo requiere que los estados financieros de las entidades supervisadas se presenten
en colones costarricenses como moneda funcional.

Adicionalmente, los entes supervisados deberan utilizar el tipo de cambio de venta de
referencia del Banco Central de Costa Rica que prevalezca en el momento en que
se realice la operacion para el registro contable de la conversion de moneda
extranjera a la moneda oficial ‘colon costarricense’.

Al cierre de cada mes, se utilizara el tipo de cambio de referencia que corresponda segun lo
indicado en el parrafo anterior, vigente al ultimo dia de cada mes para el
reconocimiento del ajuste por diferencial cambiario en las partidas monetarias en
moneda extranjera.

De acuerdo con la NIC 21, al preparar los estados financieros, cada entidad determinara su
moneda funcional. La entidad convertira las partidas en moneda extranjera a la
moneda funcional, e informara de los efectos de esta conversion. Tal como se indico
anteriormente, el CONASSIF determino que tanto la presentacion de la informacion
financiera como el registro contable de las transacciones en moneda extranjera
debian convertirse al coldn, independientemente de cual sea su moneda funcional.
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° Norma Internacional de Contabilidad No. 38: Activos Intangibles

Para los bancos comerciales, indicados en el articulo 1° de la Ley Organica del Sistema
Bancario Nacional, Ley No.1644, los gastos de organizacién e instalacion pueden
ser presentados en el balance como un activo, pero deben quedar amortizados
totalmente por el método de linea recta dentro de un periodo maximo de cinco afios.
Asimismo, la Normativa SUGEF requiere la amortizacion de los activos intangibles
en un periodo de cinco afios. Lo anterior no esta de acuerdo con lo establecido en
la Norma.

° Norma Internacional de Informacién Financiera No. 5: Activos no Corrientes
Mantenidos para la Venta y Operaciones Descontinuadas

La NIIF 5, establece que las entidades mediran los activos no corrientes (o grupos de activos
para su disposicién) clasificados como mantenidos para la venta, al menor de su
importe en libros o su valor razonable menos los costos de venta. En este caso la
normativa establecida por el Consejo se apega lo impuesto por dicha NIIF.

El Consejo requiere el registro de una estimacion de un cuarentaiochoavo mensual para
aquellos activos no corrientes clasificados como disponibles para la venta, de
manera que, si no han sido vendidos en un plazo de dos afos, se registre una
estimacion del 100% sobre los mismos. La NIIF 5 requiere que dichos activos se
registren al menor de su importe en libros o su valor razonable menos los costos de
venta, descontados a su valor presente para aquellos activos que van a ser vendidos
en periodos mayores a un afio. De esta manera, los activos de las entidades pueden
estar sub-valuados y con excesos de estimacion.

° Norma Internacional de Informacién Financiera No. 9: Instrumentos Financieros

a) Para la aplicacion de la NIIF 9, especificamente la medicién de las pérdidas
crediticias esperadas se continuara con la regulacion prudencial emitida por
el CONASSIF para la cartera de créditos, cuentas por cobrar y créditos
contingentes concedidos, hasta que esta norma se modifique.

b) La aplicacion de la medicion de las pérdidas crediticias esperadas en fondos
de inversion de la categoria de mercado de dinero, dispuesta en la Norma
Internacional de Informaciéon Financiera 9 (NIIF-9), requerida por los
articulos 3 y 18 del Reglamento de Informacién Financiera, entrara en
vigencia el 1° de enero de 2022.
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C) Las entidades reguladas deberan contar con politicas y procedimientos para
determinar el monto de la suspension del registro del devengo de las
comisiones e intereses de operaciones de préstamos. Sin embargo, el plazo
de la suspension del devengo no debe ser mayor a ciento ochenta dias.

° Norma Internacional de Informaciéon Financiera No. 37: Provisiones, pasivos
contingentes v activos contingentes

Articulo 10. NIC 12 Impuesto a las ganancias y CINIIF 23 La Incertidumbre frente a los
Tratamientos del Impuesto a las Ganancias:

I. Lo dispuesto en el articulo 10. NIC 12 Impuesto a las ganancias y CINIIF 23 La
Incertidumbre frente a los Tratamientos del Impuesto a las Ganancias, entrara en
vigencia a partir del 1 de enero de 2019. En el momento de la aplicacion inicial de
la CINIIF 23, las entidades deben aplicar la transicidn establecida en el parrafo B2
inciso (b) de dicha Interpretacion.

ii.  El'monto de la provision para los tratamientos impositivos en disputa notificados antes
del 31 de diciembre de 2018, correspondientes a los periodos fiscales 2017 y
anteriores, se realizara por el monto que resulte mayor entre la mejor cuantificacion
de lo que estiman pagar a la Autoridad Fiscal del traslado de cargos (principal,
intereses y multas), conforme lo dispuesto en la NIC 12, y el monto del 50% del
principal de la correccion de la autoliquidacion de su obligacion tributaria.

El registro de la provision de los tratamientos impositivos en disputa para los periodos
sefialados en el parrafo anterior puede contabilizarse de alguna de las siguientes
maneras:

a. Contra resultados del periodo en tractos mensuales mediante el método de
linea recta, sin que exceda el 30 de junio de 2021, o

b. Como un Unico ajuste al saldo de apertura de los resultados acumulados de
ejercicios anteriores, para alcanzar el monto de la provision. Los ajustes
derivados de evaluaciones posteriores sobre los montos en disputa serén
tratados como ajustes a las estimaciones, para lo cual se aplicard la NIC 8
Politicas Contables, Cambios en las Estimaciones Contables y Errores.
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C. En el caso de que el monto de la provisién sea superior al saldo de apertura
de los Resultados acumulados de ejercicios anteriores, el ajuste se imputara
primero a lo que corresponda al saldo Resultados acumulados de ejercicios
anteriores, y para el complemento se seguira segun lo dispuesto en el inciso
a.

A maés tardar el 31 de enero de 2019, la entidad con tratamientos impositivos en disputa
para los periodos sefialados en esta disposicion, deberan comunicar a la
Superintendencia respectiva el método Acuerdo SUGEF-30-18 que emplearéan entre
los sefialados en los numerales (a), (b) o (c) anteriores. Ese método se utilizara hasta
la resolucidn y liquidacién de la obligacion tributaria.
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