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FONDO DE INVERSION DE DESARROLLO DE PROYECTOS CENTROS DE SALUD-INS
NISTRADO POR INS INVERSIONES SOCIEDAD ADMINISTRADORA DE FONDOS DE INVERSIOM

Estado de Activos Netos
Al 31 de diciembre de 2024
(Con cifras correspondientes de 2023)
(En délares sin centavos)

Notas 2024 2023
Activo
Efectivo 1b, 4 465,964 480,684
Inversiones en Instrumentos Financieros 3,950,000 1,450,000
Intereses por cobrar 133,932 39,734
Impuesto al valor agregado soportado 1,362,902 1,346,896
Gastos pagados por anticipado 40,522 8,104
Inversiones en inmuebles 39,600,000 -
Obras en proceso 1lc, 5 - 26,978,218
Depositos de garantia para desarrollo de proyectos - 36,288
Total activo 45,553,320 30,339,924
Pasivo
Cuentas por pagar 2,735,531 259,771
Comisiones por pagar le, 3 77,470 43,635
Gastos acumulados y otras cuentas por pagar 96,106 451,806
Obligaciones con entidades financieras a plazo 6 9,935,824 9,959,994
Depositos en garantia recibidos de inquilinos 6 405,216 405,216
Total pasivo 13,250,147 11,120,422
Total activo neto 32,303,173 19,219,502
Composicién del valor del activo neto
Certificados de titulos de participacion 1g 17,483,000 17,483,000
Costos por colocacion de participaciones 2,731,797 2,731,797
Reserva valuacion de inversiones en propiedad 10,440,373 -
Ganancias por distribuir (Peridos anteriores) 1h (995,294) (995,295)
Utilidades distribuidas Serie 1A (12,282,792)
Resultado integral del afio 14,926,090
Total activo neto 32,303,174 19,219,502
Numero de certificados de titulos de participacion 17,483 17,483
Valor del activo neto por titulo de participacion 1,847.6906 1,099.3252
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Las notas son parte integral de los estados financieros.



FONDO DE INVERSION DE DESARROLLO DE PROYECTOS CENTROS DE SALUD-INS
ADMINISTRADO POR INS INVERSIONES SOCIEDAD ADMINISTRADORA DE FONDOS DE INVERSION, S.A

Estado de Resultados Integral
Afio terminado el 31 de diciembre de 2024
(Con cifras correspondientes de 2023)
(En doélares sin centavos)

Notas 2024 2023
Ingresos
Ingresos por intereses 1d 94,200 46,577
Ganancias por diferencial cambiario, netas - 743
Ganancias no realizadas por ajustes de valor razonable 12,977,482 -
Otros ingresos 4,868,116 1,602,680
Total ingresos 17,939,798 1,650,000

(6,173)

Gastos
Comisiones por administracion le, 3 604,933 463,385
Gastos de operacion 47,611 252,020
Gastos por intereses 6 745,560 656,646
Pérdidas no realizadas por ajustes del valor razonable 694,690
Pérdidas por diferencial cambiario, netas 1,974 -
Otros gastos 335,429 96,890
Total gastos 2,430,197 1,468,941
Ganancia neta de operacion antes de impuestos 15,509,601 181,059
Impuesto de renta 583,511 -
Resultado del aiio 1,948,608 181,059
Ganancias no realizadas por ajustes de valor razonable 12,977,482 -
Ganancias (pérdidas) por titulo de participacion 0.8871 0.0104

Las notas son parte integral de los estados financieros.



FONDO DE INVERSION DE DESARROLLO DE PROYECTOS CENTROS DE SALUD-INS
(ADMINISTRADO POR INS INVERSIONES SOCIEDAD ADMINISTRADORA DE FONDOS DE INVERSION, S.A.)

Estado de Cambios en los Activos Netos
Ano terminado el 31 de diciembre de 2024
(Con cifras correspondientes de 2023)

(En délares sin centavos)

Numero de
certificados de titulos
de participacion

Certificados de titulos
de participacion

Ganancias / Pérdidas
por distribuir

Total activo neto

Saldos al 31 de diciembre de 2022 17,483 20,214,797 (1,176,354) 19,038,443
Transacciones con los tenedores de participaciones registradas

directamente en el activo neto:
Captacion de participaciones realizada durante el afio - - - -
Costos por colocacion de participaciones - - - -
Total de transacciones con los tenedores de participaciones registradas

directamente en el activo neto - - - -
Resultado integral del afio:
Resultado del afio - - 181,059 181,059
Resultado integral total del afio - - 181,059 181,059
Saldos al 31 de diciembre de 2023 17,483 20,214,797 (995,295) 19,219,502
Resultado integral del afio:
Resultado del afio - - 13,083,671 13,083,671
Resultado integral total del afio - - 13,083,671 13,083,671
Saldos al 31 de diciembre de 2024 17,483 20,214,797 12,088,376 32,303,173

Las notas son parte integral de los estados financieros.



FONDO DE INVERSION DE DESARROLLO DE PROYECTOS CENTROS DE SALUD-INS

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

Estado de Flujos de Efectivo
Afio terminado el 31 de diciembre de 2024
(Con cifras correspondientes de 2023)
(En dolares sin centavos)

Notas 2024 2023
Flujos de efectivo de las actividades de operaciéon
Resultado del afio 1,948,608 181,059
Partidas que no requieren efectivo
Ingresos por intereses, netos (94,200) (46,577)
Gastos por intereses 745,560 656,646
Gasto por impuestos municipales 627,899 248,628
3,227,867 1,039,756
Variacion neta en los activos y pasivos
Depositos de garantia para desarrollo de proyectos 36,288 52,873
Cuentas por cobrar (16,006) (596,757)
Gastos pagados por anticipado (32,418) (8,104)
Inversiones en inmuebles (12,621,782) -
Cuentas por pagar 2,475,760 258,092
Comisiones por pagar 33,835 (2,142)
Gastos acumulados por pagar (355,700) (110,854)
Intereses recibidos 34,667
Intereses pagados (745,560) (686,646)
Impuestos pagados (627,899) (248,628)
Flujos netos de efectivo provistos por (usados en) las actividades de operacion (8,625,615) 137,473
Flujos de efectivo de las actividades de inversion
Compras de inversiones (2,500,000) (4,700,000)
Ventas y vencimientos de inversiones - 6,365,000
Adiciones de obras en proceso - (6,352,304)
Flujos netos de efectivo usados en las actividades de inversién (2,500,000) (4,687,304)
Flujos de efectivo de las actividades de financiamiento
Pasivo a Largo Plazo
Nuevas obligaciones con entidades financieras - 5,005,400
Pago de obligaciones con entidades financieras (24,170) -
Utilidades distribuidas a los inversionistas durante el afio 11,135,064 -
Flujos netos de efectivo provistos por las actividades de financiamiento 11,110,894 5,005,400
Aumento (disminucion) neto del efectivo (14,721) 455,569
Efectivo al inicio del aiio 480,684 25,115
Efectivo al final del afio 1b, 4 465,963 480,684

Las notas son parte integral de los estados financieros.
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Participaciones en otros fondos de inversion
Entidades privadas del pais
INS Inversiones SAFI, S.A.

Total inversiones en instrumentos financieros

FONDO DE INVERSION DE DESARROLLO DE PROYECTOS CENTROS DE SALUD-INS
(ADMINISTRADO POR INS INVERSIONES SOCIEDAD ADMINISTRADORA DE FONDOS DE INVERSION, S.A.)

Tipo de titulo

Detalle de Inversiones en Instrumentos Financieros

Rango tasa de
interés/rendimiento

Al 31 de diciembre de 2024

Rango vencimiento

Fondos de Inversion

Al Valor Razonable
con cambios en Porcentaje de los
Valor mercado resultados activos netos
US$ 3,950,000 3,950,000 12.23%
3,950,000 3,950,000 12.23%
3,950,000 3,950,000 12.23%
US$ 3,950,000 3,950,000 12.23%




Participaciones en otros fondos de inversion
Entidades privadas del pais
INS Inversiones SAFI, S.A.

Total inversiones en instrumentos financieros

FONDO DE INVERSION DE DESARROLLO DE PROYECTOS CENTROS DE SALUD-INS
(ADMINISTRADO POR INS INVERSIONES SOCIEDAD ADMINISTRADORA DE FONDOS DE INVERSION, S.A.)

Detalle de Inversiones en Instrumentos Financieros

Al 31 de diciembre de 2023

Al Valor Razonable
Rango tasa de con cambios en Porcentaje de los
Tipo de titulo interés/rendimiento Rango vencimiento Valor mercado resultados activos netos
US$ 1,450,000 1,450,000 7.54%
Fondos de Inversion 1,450,000 1,450,000 7.54%
1,450,000 1,450,000 7.54%
Us$ 1,450,000 1,450,000 7.54%




FONDO DE INVERSION DE DESARROLLO DE PROYECTOS CENTROS DE SALUD-INS
(Administrado por INS Inversiones Sociedad Administradora de Fondos de Inversion, S.A.)

Notas a los Estados Financieros

31 de diciembre de 2024

€))] Bases de presentacion y principales politicas contables

Organizacion del Fondo - El Fondo de Inversion de Desarrollo de Proyectos Centros de
Salud-INS (“el Fondo”), es administrado por INS Inversiones Sociedad
Administradora de Fondos de Inversion, S.A., entidad domiciliada en Costa Rica.
Es un fondo cerrado que invertira en la construccion y equipamiento de dos
inmuebles para ser ocupados como Centros de Salud por el Instituto Nacional de
Seguros (en adelante “INS”). Una vez concluidas las obras, se procedera con la
venta del proyecto. La venta del proyecto a un tercero se realizara respetando las
clausulas del contrato de arrendamiento con opcion de compra suscrito con el INS
El plan de venta del proyecto presentd un giro que se informa a continuacion.

A partir de la finalizaciéon de la etapa constructiva y entrega de los inmuebles
denominados Centro de Salud Referencial Cartago y Centro de Salud Referencial
Guadalupe El Fondo inicia las etapas subsecuentes de arrendamiento,
mantenimiento y el seguimiento del plan de venta de los inmuebles.

La etapa de venta de los inmuebles presentd una variacidn importante que
formalmente inici6 el 04 de julio 2024 con el Comunicado de Hecho Relevante
(CHR) hacia los inversionistas nimero CHR-5243 y asunto: “Imposibilidad de
ejecutar la venta de los Centros de Salud, del Fondo de Inversion Desarrollo de
Proyectos Centros de Salud - INS” donde se indic6 lo siguiente:

“En atencion a los acuerdos adoptados por la Asamblea Extraordinaria de
Inversionistas del Fondo de Inversion de Desarrollo de Proyectos Centros de Salud
INS, celebrada el 22 de marzo del 2024, INS Inversiones SAFI S.A. administradora
del Fondo de Inversion de Desarrollo de Proyectos Centros de Salud - INS,
comunica que, pese a las multiples gestiones realizadas por los diferentes canales
de Comercializacion del Fondo de Inversion Inmobiliario Salud Bienestar No
Diversificado, por razones de mercado no le es posible ejecutar la compra de los
Centros de Salud, tal como se habia establecido para la fecha del 04 de julio del
2024.” (Subrayado no viene del original).

A partir del comunicado, la gestion de venta de los inmuebles cambia de enfoque y
con ello se realiza una convocatoria a los inversionistas (05/07/2024) para asistir a
la asamblea extraordinaria de inversionistas.

De conformidad con los acuerdos adoptados por la Asamblea General
Extraordinaria de Inversionistas del Fondo de Inversion de Desarrollo de Proyectos
Centros de Salud INS, celebrada el 31 de julio de 2024, y comunicado mediante
Hecho Relevante nimero CHR-5364 el 01 de agosto del 2024, se decide transformar
el Fondo de Inversion de Desarrollo de Proyectos Centros de Salud — INS, en el
Fondo de Inversion Inmobiliario Centros de Salud INS No Diversificado. Mediante
oficio SAFI-GG-0233-2024 del 10 de setiembre del 2024, INS Inversiones SAFI
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S.A. en su condiciéon de administradora del Fondo de Inversion de Desarrollo de
Proyectos Centros de Salud — INS, inicia ante la Superintendencia General de
Valores, el tramite de modificacion del prospecto para la transformacion del Fondo
de Inversion de Desarrollo de Proyectos Centros de Salud a INS en el Fondo de
Inversion Centros de Salud INS No Diversificado.

El 31 de agosto 2024 finalizo el plazo para que los inversionistas en desacuerdo con
los cambios aprobados en asamblea extraordinaria de inversionistas manifestaran,
mediante oficio formal -segun lo establece la regulacion- su deseo de acogerse al
derecho de receso.

El resultado del ejercicio fue comunicado el 02/08/2024 mediante CHR-5495 donde
se informa el nimero de 617 participaciones se manifestaron lo que representa un
3.53% del total de las participaciones en circulacion. Ese nimero corresponde a 13
inversionistas fisicos del Fondo. Subsecuente a esto, el Fondo debe hacer efectivo
al pago de las participaciones que se acogieron al derecho de receso, para asi
presentar los demas requisitos ante Sugeval y materializar el cambio del Fondo de
Desarrollo de Proyectos hacia el Fondo Inmobiliario Centros de Salud-INS. Esto
ultimo se encuentra en fase de aprobacion por el regulador.

Tan pronto la Superintendencia General de Valores emita la resolucion
correspondiente, se procederd con el cumplimiento de los requisitos finales
establecidos en dicha resolucion para llevar a cabo la transformacion del fondo.

Asimismo, se iniciara de manera inmediata el proceso de liquidacion de todos los
inversionistas que hayan ejercido su derecho de receso.

Finalmente, sefialar que el Fondo de Inversion de Desarrollo de Proyectos Centros
de Salud - INS recibe por parte del Instituto Nacional de Seguros las transferencias
que corresponden a los flujos de efectivo derivados del contrato de arrendamiento
suscrito con el Instituto Nacional de Seguros, de conformidad con lo establecido en
la pagina 11 del prospecto que establece que “Extraordinariamente el Fondo podra
recibir los flujos del contrato de arrendamiento en caso de atrasos en la venta del
inmueble”.

El Fondo de Inversion de Desarrollo de Proyectos Centros de Salud-INS fue autorizado el
07 de octubre de 2019 por SGV-R-3469, inici6 operaciones el 28 de octubre de
2019.

Esta dirigido a inversionistas que no requieren que el Fondo sea una fuente de liquidez en
el corto plazo, por el contrario, se dirige a inversionistas interesados en invertir en
un producto de mediano plazo y de naturaleza inmobiliaria. El plazo minimo de
inversion recomendado es de cuarenta y seis meses, por cuanto se espera que el
desarrollo y entrada en operacion de los inmuebles se concrete a mas tardar en ese
plazo. El inversionista debe tener presente que el Fondo tendra activos que no
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generan ingresos por estar en proceso de desarrollo y construccion los ingresos del
Fondo provendran de la venta del proyecto.

En caso de que los inversionistas del Fondo requieran liquidar anticipadamente su inversion
deberan recurrir al mercado secundario organizado por las Bolsas de Valores para
vender sus participaciones. Ello por cuanto el Fondo, al ser de naturaleza cerrada
no recompra las participaciones del inversionista. El inversionista debe considerar
y estar consiente también que, el mercado secundario de participaciones de fondos
de desarrollo de proyectos en el pais todavia es incipiente, y en consecuencia no es
lo suficientemente liquido para asegurar una venta oportuna de sus participaciones.
Ademas, como todo mercado de valores, estd sujeto a los factores econdomicos y
financieros que pueden afectar el precio de las participaciones que se transan. Al
ser un fondo de desarrollo de proyectos, esta dirigido a inversionistas que estan
dispuestos a enfrentar los riesgos propios de la industria del desarrollo inmobiliario,
incluyendo aquellos que se puedan presentar durante la etapa de desarrollo,
construccion y en la posterior venta del proyecto. Este Fondo de inversion requiere
que el inversionista cuente con experiencia o conocimientos en el mercado de
valores y se informe o asesore adecuadamente, con el fin de que pueda comprender
su gestion financiera e inmobiliaria y los riesgos asociados a este tipo de
instrumento.

Un fondo de inversion es el patrimonio integrado por los aportes de personas fisicas y
juridicas para la inversidon en valores y otros activos autorizados por la
Superintendencia General de Valores (SUGEVAL), los cuales son administrados
por una sociedad de fondos de inversion por cuenta y riesgo de los que participan
en el Fondo. Los aportes en el Fondo estan documentados mediante certificados de
titulos de participacion. El objetivo 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 - Este Fondo es cerrado mediante la emision
de titulos de participacion por un maximo de US$40.000.000. Los titulos de
participacion se deben negociar en el mercado secundario de la Bolsa Nacional de
Valores y el valor nominal de cada uno es de US$1.000.

Descripcion del proyecto - Este Fondo prevé el desarrollo (disefio y construccion) y
equipamiento de dos edificaciones requeridas por el INS para ser utilizadas como
centros de salud, bajo la modalidad llave en mano. Los centros de salud estaran
ubicados en Cartago y Guadalupe.

Una vez construidos se procedera a su venta, como inmuebles ocupados, en el entendido
que los mismos cuentan con un contrato de arrendamiento operativo suscrito
previamente con el INS (de previo a la venta los inmuebles deben de haber sido
aceptados por el INS). Con el producto de la venta se procedera a liquidar el Fondo.
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Se aclara que los ingresos que obtendra el Fondo provendran de la venta de los inmuebles
una vez finalizado el proceso de construccion. No se pretende, salvo
extraordinariamente, que el Fondo reciba los flujos provenientes del contrato de
arrendamiento. Lo que se pretende con el contrato de arrendamiento es contar con
seguridad juridica respecto a los compromisos adquiridos con el INS.

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 éstas son supervisadas por la SUGEVAL.

Base de contabilizacion - 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).

Autorizacion para emision de estados financieros — Los estados financieros fueron
autorizados para emision el 7 de febrero de 2024, por la Junta Directiva de INS
Inversiones Sociedad Administradora de Fondos de Inversion, S.A., la cual
administra al Fondo de Inversion de Desarrollo de Proyectos Centros de Salud-INS.

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.

Principales politicas contables - El siguiente es el detalle de las politicas contables mas
significativas:

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 2024 y diciembre
2023, la tasa de cambio para la compra y venta de dolares estadounidenses era de
¢506.66 y ¢512.73 por US$1,00 y de ¢519.21 y ¢526.88 por US$1,00;
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respectivamente.

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.

(i) 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 medicion 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 Elactivo 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.

La norma adoptada conserva en gran medida los requisitos anteriores para la
clasificacion de los pasivos financieros. Sin embargo, aunque segin la normativa
anterior todos los cambios en el valor razonable de los pasivos designados bajo la
opcion de valor razonable eran reconocidos en resultados, segiin la normativa
adoptada, los cambios en el valor razonable generalmente se presentan de la
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siguiente manera:

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

¢ El monto restante de cambio en el valor razonable se presenta en resultados.

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

(ii) Reconocimiento instrumentos financieros

Los instrumentos financieros se reconocen a costo amortizado, a valor razonable
con cambios en otros resultados 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 o VRORI a ser medido a VRCR si al hacerlo se elimina o se reduce
significantemente una asimetria contable que pudiese ocurrir de no hacerlo.

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 o 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
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Evaluacion del modelo de negocio

El Fondo realiza una evaluacion 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 informacion 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 duracion 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 evalla el rendimiento de la cartera y la manera en la que se informa al
personal clave de la Administracion.

e La medicién 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 compensacion
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.

El Fondo de clasifica sus activos financieros a costo amortizado o valor razonable
con cambios en resultados, de acuerdo con el modelo de negocio definido para
gestionar los riesgos y beneficios, asi como las caracteristicas de los flujos de
efectivo contractuales del activo financiero. Las caracteristicas de los flujos de
efectivo permiten identificar si, se tiene el instrumento para obtener los flujos de
efectivo contractuales, para la venta o para ambos.

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

Para el proposito de esta evaluacion, “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.
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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 programacion 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 extension;

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 perioddica de tasas de interés.

(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 actuen 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 del 2024 y diciembre 2023, el Fondo utiliza el vector de precios
de la empresa Proveedor Integral de Precios de Centroamérica, S.A. (PIPCA), cuya
metodologia de valoracion 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
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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 des reconocen cuando se liquidan.

(vii)  Compensacion

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

(viii)  Deterioro de activos financieros

La norma adoptada reemplaza el modelo de “pérdida incurrida” por un modelo de
“pérdida crediticia esperada” (PCE). EIl 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 pérdidas por un monto
equivalente a las pérdidas crediticias esperadas dentro de los siguientes 12 meses o
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.
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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 sera 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 crédito 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 andlisis de estimacion de las pérdidas crediticias esperadas,
informacion futura.

(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, segin 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
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fecha futura a un precio fijo (acuerdos de reporto) son mantenidas en los estados
financieros y se valtian 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.

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. Desarrollo de inmuebles — Los costos incurridos, directa o indirectamente en
actividades necesarias para dejar los inmuebles en condiciones Optimas para su
utilizacion se capitalizan en la cuenta de Obras en Proceso. Los costos de
construccion directos y costos de construccion indirectos se registran en el momento
en que se incurren.

Entre los costos indirectos de construccion se incluye todos los gastos relacionados
con inspecciones estructurales, ambientales y topograficas, estudios de suelos,
viabilidad ambiental, planos, permisos de construccion, en el caso del gasto de
intereses por préstamos contraidos y utilizados en la financiacion de la obra se
capitalizan a medida en que se incurren durante el periodo de construccion.

En costos directos de construccion se acumulan todos los incurridos por las
actividades de limpieza del sitio de la obra, movimientos de tierras, obra civil,
estructural y electromecénica y demas gastos que puedan asociarse directamente a
la construccion de los inmuebles.

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

e. Comisiones por administracion - El 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. La comision determinada para el Fondo
corresponde hasta un 2,50% sobre el activo neto del fondo. Los cargos se
contabilizan en forma diaria y se pagan mensualmente. El monto pagado por este
concepto a la Administradora al 31 de diciembre de 2024 fue de US$604.993
(US$463.385 en el 2023).

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

g. Certificados de titulos de participacion - Los certificados de titulos de participacion
se acreditan por el monto de las entradas de nuevos inversionistas. Las emisiones
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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 solicito la liquidacion por el
cliente.

En el caso de que el inversionista desee vender su participacion en el Fondo, ésta
debera ser transada en el mercado secundario por medio de un Puesto de Bolsa. En
dicho caso el inversionista debera asumir los costos relativos a dicha transaccion.

h. Utilidades por distribuir - Los beneficios que genere el fondo, cuando aplique, se
distribuiran con la liquidacion del proyecto, una vez cubiertas las obligaciones que
este haya asumido.

i. 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.

je 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.

k. 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 inversioén 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 inversion no han tributado, quedaran sujetos a un impuesto tnico del 15%.

1.  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 anos
anteriores.

ii.  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
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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 pérdidas no son

deducibles para efectos del impuesto.

2 Activos sujetos a restriccion

De conformidad con lo indicado en la nota 6, al 31 de diciembre de 2024 y diciembre 2023,
los terrenos donde se construyen los centros de salud se encuentran dados en
garantia mediante cédulas hipotecarias, en respaldo a un crédito con el Banco Bac
San José.

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:

Saldos: 2024 2023
Comision por pagar:
INS Inversiones Sociedad Administradora de Fondos de

Inversion US$ 77.470 43.635

Transacciones:
Gastos comisiones por administracion:
INS Inversiones Sociedad Administradora de Fondos de
Inversion US$  604.993 463.385

@) Efectivo
Al 31 de diciembre de 2024 y diciembre 2023, 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).

®) Obras en proceso

Al 31 de diciembre, el detalle de las obras en proceso es el siguiente:

2024 2023
Valor de adquisicion de terrenos:
Centro de salud del INS Cartago USS$ 0 5.964.667
Centro de salud del INS Guadalupe 0 2.193.306
Costos de desarrollo:
Centro de salud del INS Cartago 0 9.375.435

Centro de salud del INS Guadalupe 0 9.444.810
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USS$ 0 26978218

Inversiones en inmuebles

El 29 de agosto de 2024 El Fondo procedio a registrar el valor razonable de los inmuebles
de acuerdo con lo establecido en la Norma Internacional de Informacion Financiera
NIIF 13, llevando el rubro de obras a Inversiones en inmuebles por razon de
finalizacion de la etapa constructiva y realizacion de la valoracion de los inmuebles,
lo que generd que las cuentas de obras en proceso, (Nota 5 anterior), quedara en
cero ($0) y se aumenta las cuentas de inversiones en inmuebles. Nota 6.

Al 31 de diciembre, el detalle de las inversiones en inmuebles es el siguiente:

2024 2023

Valor de adquisicién de las propiedades:
Centro de salud del INS Cartago US$ 15.457.366 0
Centro de salud del INS Guadalupe 11.859.842 0
Estimaciéon por valuacién de las inversiones en
propiedad a valor razonable:
Estimacion por valuacion Cartago 6.242.634 0
Estimacion por valuacion Guadalupe 6.040.158 0

US$  39.600.000 0

Obligaciones con entidades financieras a plazo

El 08 de marzo de 2021 se firm6 un pagaré entre Banco BAC San Jose S.A. e INS
Inversiones Sociedad Administradora de Fondos de Inversioén. S.A., en su caracter
de administradora con capacidad suficiente para asumir la obligacion del Fondo de
Inversion de Desarrollo de Proyectos Centros de Salud - INS para financiar el 78%
de los costos directos del Centro de Salud Referencial de Guadalupe (Goicoechea)
por un monto de US$5.400.000 y del Centro de Salud Referencial de Cartago, el
cual devenga una tasa de intereses anual integrada por las siguientes variables: una
tasa Prime menos un factor fijo de 0,250%, siendo inicialmente la tasa de interés
resultante 3,250% anual, revisable y ajustable trimestralmente durante todo el plazo
de vigencia del crédito.

El préstamo tiene una garantia mobiliaria por fideicomiso denominada “Fideicomiso de
Garantia Fondo de Inversion de Desarrollo de Proyectos Centros de Salud - INS -
Banco Bac San José - Servicios Fiduciarios Seficom — 2022, al cual se traspasé en
propiedad fiduciaria originalmente la finca inscrita en el Registro Inmobiliario,
matricula de folio real numero 3-265110-000 y simultaneamente se traspasa en
propiedad fiduciaria la finca 1-710930-000. Este fideicomiso responde por el crédito
garantizado y es declarado y garantizado libre de anotaciones, gravamenes
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hipotecarios, derechos de cualquier naturaleza a favor de terceros, y con los
impuestos y canones de toda clase al dia.

El saldo del crédito al 31 de diciembre de 2024 es de US$9.935.824 (US$9.959.994 en el

2023).

El gasto por intereses al 31 de diciembre de 2024 es de US$745.560 (US$656.646 en el

2023), el cual esta registrado en los resultados del afio.

Al 31 de diciembre, el movimiento de la deuda a largo plazo se presenta como sigue:

2024 2023
Saldo al inicio del afio US$ 9.959.994 4.984.594
Nuevas operaciones - 5.005.400
Pago de principal (24.170) (30.000)
Saldo al final del afio US$ 9.935.824 9.959.994

Exposicion del riesgo

Los riesgos son situaciones que, en caso de suceder, pueden afectar el cumplimiento de los

objetivos del Fondo, perturbar el valor de la cartera y de las inversiones, generar un
rendimiento menor al esperado o, inclusive, causarle pérdida en sus inversiones. Se
debe tener presente que el riesgo forma parte de cualquier inversion; sin embargo,
en la mayoria de los casos puede medirse y gestionarse.

Riesgos financieros — El Fondo tiene la posibilidad de realizar inversiones
temporales de los recursos financieros con el fin de maximizar su administracion.

La exposicion de este riesgo se incluye en el riesgo de mercado en donde por
politicas de inversion la duracion de estas inversiones deberd de ser a muy corto
plazo (menor a 90 dias).

Adicionalmente se cuenta con el riesgo de crédito, el cual 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.

Este riesgo se administra mediante la gestion de un portafolio que invierte en
instrumentos de emisores que cumplan con los lineamientos que establece el Comité
de Inversiones y que procura una seleccion prudente y acertada de emisores.

Riesgos 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.

Este riesgo se administra mediante la gestion de un portafolio que invierte en
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instrumentos de emisores que cumplan con los lineamientos que establece el Comité
de Inversiones y que procura una seleccion prudente y acertada de emisores.

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

2024 2023

Entidades privadas del pais:
Calificacion AA 2 US§ 3.950.000 1.450.000
US§ 3.950.000 1.450.000

C. Riesgo de contraparte - Este riesgo se refiere a la posibilidad de incumplimiento de
alguna de las partes contratadas por el Fondo para el desarrollo del proyecto, que
pudiera provocar atrasos o sobrecostos en la prestacion de los servicios, y que, por
ello, el Fondo deba enfrentar el pago de multas o retrasos en la generacion de
ingresos, lo que provocaria una pérdida en el valor de las participaciones de los
inversionistas.

Para reducir este riesgo, el Fondo contratard empresas de reconocida trayectoria en
proyectos similares, adicionalmente incluira clausulas en los contratos que procuren
proteger al Fondo ante incumplimientos por parte de los contratistas.

d. Riesgo de liquidez — Debido al tipo de inversiones que realiza el Fondo de
Desarrollo de Proyectos en el que estdn involucrados procesos constructivos que
requieren, en sus etapas iniciales, de recursos financieros en forma relevante sin
tener, normalmente, la oportunidad de generar ingresos en estas etapas, el Fondo se
expone a la posibilidad de encontrarse en una situacion de baja liquidez, es decir de
contar con los recursos insuficientes para la atencion de sus obligaciones, lo cual se
podria deber a las siguientes situaciones:

o Incapacidad de levantar recursos del mercado bursatil mediante emisiones de
titulos de participacion.

« No contar con facilidades crediticias otorgadas por intermediarios financieros,
o bien en caso de que, contando con dichas facilidades, estas no puedan
accederse debido a la negativa del intermediario financiero a otorgar su
desembolso.

Situaciones de iliquidez exponen al Fondo a encontrarse en incapacidad material
para hacer pagos relacionados con avances de obra y honrar sus obligaciones con
proveedores diversos, lo que imposibilitaria al Fondo a concluir el Proyecto. Lo
anterior se reflejaria directamente en el desempefio del Fondo y consecuentemente,
el inversionista veria disminuido el valor de sus participaciones, lo que haria menos
factible la posibilidad de vender sus participaciones en el mercado secundario, o que
producto de esta situacion, deba asumir pérdidas adicionales en la venta.
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El Fondo administra este riesgo con una adecuada estructura financiera y
acompafiamiento para la colocacion de las participaciones, que contemple desde el
inicio los mecanismos necesarios para evitar caer en situaciones de baja liquidez
que conlleven al incumplimiento de las obligaciones del Fondo. Para ello, INS
Inversiones SAFI, S.A. cuenta con el apoyo de entes comercializadores, que,
mediante esquemas contractuales especificos, le permitan contar con el dinero
requerido como requisito previo al inicio de operaciones del Fondo.

e. Riesgo de que las ofertas de compra de los inmuebles se encuentren por debajo
TIR dispuesta como mecanismo para la determinacion del precio de venta -
Podria presentarse el caso de que las ofertas de compra de los inmuebles se
encuentren por debajo de la TIR utilizada como mecanismo para la determinacion
del precio de venta. Lo que podria provocar una disminucion de los ingresos del
Fondo y con ello de los rendimientos esperados de los inversionistas.

En caso de que las potenciales ofertas de compra que reciba el Fondo de desarrollo
de proyectos se encuentren por debajo del precio que se determine producto de la
TIR del proyecto, entonces se debera convocar a una Asamblea de Inversionistas
para discutir la conveniencia o no de aceptar alguna de ellas. En dicho caso, el
Fondo pondra a disposicion de la asamblea de inversionistas una valoracion pericial
y otra financiera de los inmuebles a efectos de que puedan ser utilizados como
elemento informativo por parte de los inversionistas en la toma de la decision
correspondiente. La valoracion sera realizada por un perito independiente de la
sociedad administradora y de su grupo de interés econdmico y que estaran
disponibles para consulta de los inversionistas en las oficinas de la sociedad
administradora de previo a la asamblea, de conformidad con lo dispuesto en el
articulo 164 del Cédigo de Comercio.

En caso de que empresas del Grupo INS participen como inversionistas del Fondo,
no podran participar en la discusion ni votar en los acuerdos de asamblea dirigidos
a determinar la aceptacion o no de una eventual oferta del INS que se encuentre por
debajo de la TIR del proyecto (10%-11%), en caso de que esta decida ejercer su
opcion de compra.

f. Riesgo de no realizacion de la venta de los inmuebles — Se podria presentar la
imposibilidad de no realizar la venta de los inmuebles, esto por diversas razones,
pero una de ellas podria ser que los potenciales compradores no estén dispuestos a
asumir las disposiciones contenidas en el contrato de arrendamiento, lo que podria
provocar que el ingreso financiero previsto para la liquidacion del Fondo no se
presente, generando con ello una potencial pérdida para el inversionista.

Este riesgo se puede materializar por la posibilidad de que la asamblea puede decidir
no vender porque no acepta las opciones de compra que reciben por debajo del TIR
del proyecto, lo que podria implicar un eventual cambio en la naturaleza del fondo.
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Para mitigar este riesgo, el Fondo realizara todas las gestiones pertinentes para
culminar el desarrollo dentro de los pardmetros establecidos a efectos de poder
concretar la venta efectiva de los inmuebles.

En caso de no concretarse la venta se procederd a convocar a una asamblea de
inversionistas a efectos de que se determine si se modifica el Fondo a uno de ingreso
para que se dedique a la explotacion del contrato de arrendamiento.

g. 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.

Para su medicion, 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.

h. Riesgo de fallas o atrasos en la construccion - Obedece al conjunto de situaciones
adversas que impidan el desarrollo de un proyecto de conformidad con lo planeado
en los cronogramas de construccion, presupuestos y proyecciones, las cuales pueden
originarse debido a la disponibilidad de insumos o materiales de construccion,
disponibilidad del equipamiento requerido, factores climaticos geoldgicos,
ambientales, permisos, disponibilidad de mano de obra.

Al 31 de diciembre de 2024, los inmuebles se encuentran 100% finalizados y
entregados al patrocinador del proyecto, el cual ocupd los inmuebles en el 1V
trimestre del 2023, por lo que se define como un riesgo subsanado al 31 de diciembre
2024.

1. 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.

El indicador de riesgo de mercado por excelencia es el denominado Valor en Riesgo
(VAR), que se define como la méxima pérdida que podria sufrir una cartera de
inversiones bajo condiciones normales del mercado, en un determinado horizonte
de tiempo y con un nivel de confianza dado. El VAR permite cuantificar la
exposicion al riesgo de mercado, y es util como referencia para establecer medidas
de control a este riesgo.

No obstante, para la cuantificacion del valor en riesgo se requiere que los titulos que
componen la cartera de inversion sean valuados a mercado. Los fondos del mercado
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de dinero administrados por INS Inversiones no valoran a mercado pues el modelo
de negocio definido es el Costo Amortizado, el cual no contempla la valoracion de
sus instrumentos para estimar la posibilidad de materializaciéon del riesgo de
Crédito.

Por lo anterior, a fin de contar con una herramienta que permita medir la exposicion
al riesgo de mercado se utiliza la duracion y la duracion modificada a fin de
administrar y evaluar este riesgo.

Para controlar este riesgo el comité de inversiones da seguimiento a los indicadores
antes indicados. El gestor de portafolios financieros monitorea el comportamiento
diario de la evolucion de los precios de los valores e informa al comité de cualquier
tendencia que pudiera afectar en forma adversa al Fondo. La Unidad de Riesgo por
su parte, presenta informes mensuales al Comité de Riesgos, donde se describen el
comportamiento de la duracidon, duracion modificada, los rendimientos y el
rendimiento ajustado por riesgo.
©) 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:

2024

Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3 Sin calificar Total

Inversiones en
instrumentos
financieros al valor
razonable con
cambios en
resultados US$  3.950.000 - - - 3.950.000

2023

Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3 Sin calificar Total

Inversiones en
instrumentos
financieros al valor
razonable con

cambios en
resultados US$  1.450.000 - - - 1.450.000

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

Transicion a Normas Internacionales de Informacién Financiera (NIIF)

El Consejo Nacional de Supervision del Sistema Financiero emiti6 el 11 de setiembre de
2018, el “Reglamento de Informacion Financiera” , el cual tiene por objeto regular
la aplicacion de las Normas Internacionales de Informacion Financiera (NIIF) y sus
interpretaciones (SIC y CINIIF), emitidas por el Consejo de Normas Internacionales
de Contabilidad (IASB), considerando tratamientos prudenciales o regulatorios
contables, asi como la definicion de un tratamiento o metodologia especifica cuando
las NIIF proponen dos o 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 comenzo 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 ‘colén 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 determinaré su
moneda funcional. La entidad convertird las partidas en moneda extranjera a la
moneda funcional, e informara de los efectos de esta conversion. Tal como se indicod
anteriormente, el CONASSIF determind que tanto la presentacion de la informacion
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financiera como el registro contable de las transacciones en moneda extranjera
debian convertirse al colon, independientemente de cual sea su moneda funcional.

) Norma Internacional de Contabilidad No. 38: Activos Intangibles

Para los bancos comerciales, indicados en el articulo 1° de la Ley Orgénica del Sistema
Bancario Nacional, Ley No.1644, los gastos de organizacion 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 méximo 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 disposicion) 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 Informacion Financiera No. 9: Instrumentos Financieros

a) Para la aplicacion de la NIIF 9, especificamente la medicion 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) Para la determinacion de las pérdidas crediticias esperadas para fondos de
inversion de mercado de dinero, para la porcion de la cartera de instrumentos
financieros que se clasifiquen a costo amortizado, el CONASSIF establecio
un umbral que determina si se debe o no registrar esas pérdidas crediticias,
segun lo dispuesto por el articulo 36 BIS y el transitorio XV del “Reglamento
General de Sociedades Anonimas y Fondos de Inversion”, el cual incluye
una tabla de gradualidad, que establece porcentajes de desviacion del valor
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de la cartera de inversiones. La NIIF 9 no indica la posibilidad de establecer
umbrales o estimaciones minimas para instrumentos financieros.

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 Informacion Financiera No. 37: Provisiones, pasivos
contingentes y activos contingentes

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

1l

Tratamientos del Impuesto a las Ganancias:

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 transicion establecida en el parrafo B2
inciso (b) de dicha Interpretacion.

El monto de la provision para los tratamientos impositivos en disputa notificados
antes del 31 de marzo 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

sefalados 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 31 de diciembre 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 seran
tratados como ajustes a las estimaciones, para lo cual se aplicara la NIC 8
Politicas Contables, Cambios en las Estimaciones Contables y Errores.

c. En el caso de que el monto de la provision 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.
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A mas tardar el 31 de enero de 2019, la entidad con tratamientos impositivos en disputa
para los periodos sefalados en esta disposicion, deberan comunicar a la
Superintendencia respectiva el método Acuerdo SUGEF-30-18 que emplearan entre
los sefialados en los numerales (a), (b) o (c) anteriores. Ese método se utilizara hasta
la resolucion y liquidacion de la obligacion tributaria.
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