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Fideicomiso de Titularizacion Humboldt I-7019/2019

Notas a los estados financieros

Al 31 de diciembre de 2019
(con cifras correspondientes al 31 de diciembre de 2018)
(en US dolares sin centavos)

Constitucion y operaciones

El Fideicomiso de Titularizacién Humboldt (el Fideicomiso) fue aprobado por la
SUGEVAL el 30 de enero del 2018 mediante resolucion SGV-R-3307 para la
realizacion de oferta publica y colocacion de emision de valores.

El Fideicomiso de Titularizacion esta supeditado a las disposiciones de la Ley
Reguladora del Mercado de Valores y a la supervision de la Superintendencia
General de Valores (SUGEVAL).

El Fideicomiso de Titularizacion Humboldt es el vehiculo de propdsito especial,
mediante el cual se realiza un proceso de titularizacion en el cual la Asociacion
Institucion Cultural Germano Costarricense cede incondicionalmente y sin
responsabilidad de estos al vehiculo de proposito especial (Fideicomiso de
Titularizacion Humboldt) hasta un monto mensual pre-establecido de los flujos
futuros de ingresos que recibe en relacion con: matriculas y mensualidades. Con
los recursos obtenidos de este proceso de titularizacion, la Asociaciéon Germana
obtuvo los recursos financieros para completar el presupuesto establecido para la
construccion del Nuevo Edificio para Primaria, el Anfiteatro, Parqueo y Terminal
de Busetas.

El Fideicomiso de Titularizacién realizara 10 emisiones, las cuales pagaran
intereses mensuales y amortizaran su capital al vencimiento de cada una. El plazo
de este sera de 30 afos el cual se prorrogara automaticamente por seis meses
adicionales si existen valores emitidos sin cancelar o activos en el Patrimonio.

En el contrato de Fideicomiso se establecido adicionalmente la emision de un
contrato de Cesion de los derechos de los flujos de caja y un Contrato de
Comision de confianza ambos con el Banco de Costa Rica (Banco Colector) y
firmados el 9 de febrero de 2018, que permite la recepcion y colecturia de los
flujos cedidos por el originador (Cedente del activo subyacente) al Fideicomiso de
Titularizacion.

Traslado del Fideicomiso

El 21 de mayo de 2019 se firm6 un Addendum a este contrato por medio del cual
se lleva a cabo la sustitucion del Fiduciario anterior Aldesa Sociedad
Titularizadora, S.A. al nuevo fiduciario Banco Improsa, S.A. el cual manifiesta lo
siguiente:
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“Que en razon de solicitud expresa de la Asociacion Institucion Cultural
Germano Costarricense y Aldesa Sociedad Titularizadora, S.A., y conforme con
lo estipulado en las clausulas décima novena y vigésima del Contrato de
fideicomiso, la Asamblea de inversionistas del Fideicomiso de Titularizacion
Humboldt reunida a las quince horas con 30 minutos del 25 de abril del 2019,
acordo por unanimidad de votos, pero condicionado a la autorizacion de las
autoridades regulatorias costarricenses, procedera a sustituir a Aldesa Sociedad
Titularizadora, S.A. por Banco Improsa, S.A. como Fiduciaria de este
Fideicomiso, y consecuentemente que se dé la transferencia de todos los activos
que conforman el patrimonio fideicometido de este Fideicomiso.”

Segun dicha addenda se acuerda lo siguiente:

“En este acto, por comun acuerdo entre la Fideicomitente, los Fideicomisarios
principales representados en la Asamblea de inversionistas efectuada el dia 25 de
abril de 2019, cuya copia protocolizada del acta adjunta como anexo al presente
addendum, y Aldesa Sociedad Titularizadora, S.A. acuerdan sustituir el
nombramiento de esta ultima sociedad como Fiduciario del Fideicomiso de

Titularizacion Humboldt, ahora denominado Fideicomiso de Titularizacion
Humboldt I-7019/2019.”

“En virtud del cambio de Fiduciario acordado se instruye y autoriza mediante
este acto al Fiduciario sustituido, para que firme la documentacion mediante
escritura publica o privada, para que los bienes que conforman el patrimonio del
Fideicomiso de Titularizacion Humboldt de ahora en adelante denominado
Fideicomiso de Titularizacion Humboldt 1-7019/2019, sean registrados a partir
de este segundo addendum a nombre del Banco Improsa, S.A. en su condicion de
Fiduciario sustituto.”

Con la firma el 21 de mayo de 2019 del Segundo Adendum al contrato de
Fideicomiso, antes mencionado, adicionalmente en esa misma fecha se firma la
addenda N°I al Contrato de cesion de flujos y la addenda N°1 al Contrato de
comision de confianza ambos con el Banco de Costa Rica.

Bases de presentacion y politicas de contabilidad
a) Bases de presentacion
La situacion financiera y el resultado de operacion se presentan con base en las

disposiciones reglamentarias y normativas emitidas por el CONASSIF y la
SUGEVAL.
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b) Politicas contables

Las politicas contables mas importantes se resumen a continuacion:

bl.

b2.

b3.

b4.

Moneda y regulaciones cambiarias

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

Uso de estimaciones

Las disposiciones reglamentarias y normativas emitidas por el Consejo
Nacional de Supervision del Sistema Financiero (CONASSIF) y la
SUGEVAL requieren el registro de estimaciones y supuestos que
afectan los importes de ciertos activos y pasivos, asi como la
divulgacion de activos y pasivos contingentes a la fecha de los estados
financieros, y los montos de los ingresos y gastos durante el periodo.
Los resultados reales podrian diferir de esas estimaciones.

Equivalentes de efectivo

Las actividades de operacion en el estado de flujos de efectivo se
presentan por el método indirecto. Para este propodsito se consideran
como efectivo y equivalentes de efectivo el saldo del rubro de
disponibilidades, los depdsitos a la vista y a plazo y los valores
invertidos y que mantienen madurez no mayor a dos meses.

Inversiones en instrumentos financieros

Instrumentos financieros no derivados:

Clasificacion:

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

El efecto de la valuacion a precio de mercado de las inversiones
disponibles para la venta se incluye en una cuenta patrimonial. Los
reportos tripartitos no se valuan a precio de mercado. Las cuentas por
cobrar y las cuentas por pagar se registran al costo amortizado, el cual
se aproxima o es igual a su valor de mercado. La compra y venta de
activos financieros por la via ordinaria se registran por el método de la
fecha de liquidacion, que es aquella en la que se entrega o recibe un
activo.

Reconocimiento:

Los instrumentos financieros son registrados inicialmente al costo
incluido los costos de transaccion. Para los activos financieros el costo
es el valor justo de la contrapartida entregada. Los costos de transaccion
son los que se originan en la compra de las inversiones.

Dar de baja:

Un activo financiero es dado de baja cuando no se tenga control de los
derechos contractuales que componen el activo. Esto ocurre cuando los
derechos se aplican, expiran o ceden a terceros.

Un pasivo financiero es dado de baja cuando la obligacion especificada
en el contrato ha sido pagada o cancelada, o haya expirado.

Deterioro en el valor de los activos

Las NIIF requieren que se estime el importe recuperable de los activos
cuando exista indicacion de que puede haberse deteriorado su valor. Se
requiere reconocer pérdida por deterioro siempre que el importe en
libros de los activos sea mayor que su importe recuperable. Esta pérdida
debe registrarse con cargo a resultados si los activos en cuestion se
contabilizan por su precio de adquisicidon o costo de produccion, y como
disminucién de las cuentas de superavit por revaluacion si los activos se
contabilizan por su valor revaluado.

El importe recuperable se define como el mayor entre el precio de venta
neto y su valor de uso; se calcularia trayendo a valor presente los flujos
de efectivo que se espera que surjan de la operacion continua de los
activos a lo largo de la vida 1util. El importe recuperable se puede
estimar tomando en cuenta lo que se denomina una unidad generadora
de efectivo, que es el mas pequeiio grupo identificable que incluya el
que se esta considerando y cuya utilizacién continuada genera entradas
de efectivo que sean en buena medida independientes de las entradas
producidas por otros activos o grupos de activos.
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Politica de inversidn autorizada en el prospecto

Concepto

Concentracion por
moneda
Concentracidon por pais

Concentracion por sector

Concentracion por
emisor

Tipos de valores

Concentracion maxima
en operaciones de reporto
como vendedor a plazo

Otras
mnversion

politicas de

Politica de inversion

Detalle Porcentaje
maximo de
inversion
Doélar estadounidense 100%
Col6n costarricense 0%
Costa Rica 100%
Grado de inversion 100%

Para efectos de la calificacion de

deuda

soberana utilizar tabla al final de esta politica.

Sector publico 100%
Sector privado 70%
En un solo emisor (Excepto 30%
titulos del Ministerio de

Hacienda)

Efectivo y depdsitos 100%
Bancarios

Valores de deuda y Fondos 100%

de Inversién Liquidos

a.

Para las transacciones como vendedor a
plazo se mantendran los limites de
concentracion establecidos por emisor y se
debera cumplir con lo especificado en la
seccion de “contrapartes”.

Mantener un minimo de 1% en liquidez
respecto al Patrimonio.

Las operaciones “intraday” deberan cumplir
con lo establecido en la seccion de
apalancamiento y deben guardar
consistencia con la estrategia y el perfil de
inversion.

Reconocimiento de ingresos y gastos

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

El Contrato de Fideicomiso establece que los fondos recibidos del
Fideicomitente se deben utilizar para cubrir los gastos por intereses de
los certificados de titularizacion y los gastos relacionados con la
operativa del Fideicomiso. Estos ingresos y gastos se registran sobre la

base de devengado.

Los intereses sobre las inversiones se reconocen como ingresos cuando

se devengan.
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El Fideicomiso paga a Banco Improsa, S.A. una comisiéon por la
administracion del Fideicomiso de Titularizacion, calculada
mensualmente sobre el valor neto de la emision vigente teniendo un
monto minimo de US$500 por mes.

El porcentaje de comisiéon por administracion vigente al 31 de
diciembre de 2019 y 2018 es de 0.25%. Este gasto es reconocido sobre
la base de devengado.

Operaciones de mercado de liquidez

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

Periodo fiscal

El Fideicomiso opera con el periodo fiscal especial que comprende del
1 de enero al 31 de diciembre de cada afio.

Operaciones con partes relacionadas

Al 31 de diciembre el Fideicomiso tiene las siguientes operaciones con partes

relacionadas:

2019 2018
Pasivos
Comisiones Banco Improsa S.A. USS$ 9,333 0
Total pasivo US$ 9,333 0

Equivalentes de efectivo

A continuacidn, se presenta una conciliacion del saldo de las cuentas de
disponibilidades e inversiones en instrumentos financieros del estado de posicion
financiera y el efectivo y equivalentes del estado de flujos de efectivo:

2019 2018
Caja y bancos US$ 59,840 56,147
Total, efectivo y equivalentes en el estado de
posicion financiera 59,840 56,147
Inversiones a mas de 60 dias 0 0

Efectivo y equivalentes en el estado de flujos USs
de efectivo 59,840

56,147
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Nota S- Disponibilidades

Al 31 de diciembre el saldo en disponibilidades corresponde a:

2019 2018
Banco de Costa Rica, Cuenta colones 001-0460919 USS$ 0 490
Banco de Costa Rica, Cuenta colones 001-0460921 59,840 55,657

US$ 59,840 56,147

Al 31 de diciembre de 2019 y 2018 las cuentas en colones costarricenses fueron
valuadas al tipo de cambio de compra del dolar de ¢570.09 y ¢604.39, por cada
US$1.00 respectivamente.

Nota 6 - Documentos por cobrar
Al 31 de diciembre el detalle de esta cuenta se muestra a continuacion:

2019 2018
Contrato de Cesion de Flujos US$ 6,400,000 6,400,000

US$ 6,400,000 6,400,000

La cuenta representa el monto total del activo subyacente por el contrato del
Fideicomiso que se describe en la nota 1.

La cesion de los flujos por ingresos futuros por servicios educativos (activos
subyacentes) que incluye las sumas recibidas o por recibir directa o
indirectamente por parte del Originador, se dara en la forma que se indica a
continuacion, de tal forma que durante cada afio el Fideicomiso deberé recibir la
suma que se indica en el cuadro siguiente:

Flujo cedido
Periodo afo Cuota por mes Reserva anual
2018 US$ 511,756 42,646 3,877
2019 512,038 42,670 3,879
2020 1,012,220 84,352 7,668
2021 978,966 81,581 7,416
2022 944,903 78,742 7,158
2023 1,009,736 84,145 7,650
2024 965,875 80,490 7,317
2025 921,041 76,753 6,978
2026 974,429 81,202 7,382
2027 1,018,422 84,869 7,715
2028 955,772 79,648 7,241
2029 878,042 73,170 6,652

Total US$ 10,683,200 890,268 80,933
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Otros activos

Al 31 de diciembre el detalle de los otros activos se muestra a continuacion:

Emisor Instrumento  Vencimiento Costo
Improsa Valores Puesto de
Bolsa CRGO000B2119  17/8/2022 US$ 31,672
Improsa Valores Puesto de
Bolsa CRGO0000B70G  26/11/2025 34,336
66,008
Productos por cobrar 433
Total USS 66,441
2018
Emisor Instrumento  Vencimiento Costo
Fondo de Inversion Aldesa Uss
Liquidez do6lares ALDCPS$BFI N/A 64,000
64,000
Ganancias (pérdidas) no realizadas 1,067
Total US$ 65,067

La cuenta restringida fue constituida al momento de recibir los fondos procedentes
de la colocacion. Su objetivo es permitir al Fideicomiso cubrir incrementos no
previstos en los gastos proyectados o cubrir nuevos costos producto de cambios en
leyes, normativas o condiciones econdomicas y de mercado, los cuales no puedan
ser cubiertos con los montos inicialmente cedidos. Segun la Politica de Inversion
del Fideicomiso, los recursos de esta cuenta deberan estar depositados una cuenta
bancaria a la vista remunerada, en un banco autorizado por la SUGEF o en un
Fondo de Liquidez administrado por una SAFI autorizada por SUGEVAL.

Impuestos pagados por anticipado

Al 31 de diciembre el detalle de la cuenta se muestra a continuacion:

2019 2018
Impuestos pagados por anticipado US$ 591

USS$ 591 0

o
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Nota 9 - Cuentas por pagar y provisiones

Las cuentas por pagar y provisiones al 31 de diciembre consisten en:

2019 2018
Comisiones por pagar el Fiduciario US$ 82 2,000
Intereses acumulados por pagar ) 19,588 19,588
Ingresos cobrados por anticipados ) 21,335 21,324
Otras cuentas por pagar 0 1,343
Gastos acumulados por pagar @ 13,131 7,196
Impuesto sobre la renta por pagar 1,450 2,356
Saldo impuesto sobre la renta por pagar Aldesa 1,566 0
Otros pasivos-Cuenta restringida (! 64,000 64,000
Impuesto diferido (Nota 8) 0 53

USS$ 121,152 117,860

(1) La cuenta restringida fue constituida al momento de recibir los fondos procedentes
de la colocacion. El monto de la cuenta es de US$64,000 y su objetivo es permitir
al Fideicomiso cubrir incrementos no previstos en los gastos proyectados o cubrir
nuevos costos producto de cambios en leyes, normativas o condiciones
econoémicas y de mercado, los cuales no puedan ser cubiertos con los montos
inicialmente cedidos. Segln la Politica de Inversion del Fideicomiso, los recursos
de esta cuenta deberdn estar depositados en una cuenta bancaria a la vista
remunerada, en un banco autorizado por la SUGEF o en un Fondo de Liquidez
administrado por una SAFI autorizada por SUGEVAL. (ver nota 7).

(2) Corresponde a provision para gasto de auditoria externa, Calificadora de Riesgo,
Bolsa Nacional de Valores, Interclear y dietas del comité de vigilancia.

(3) La cuenta de cargos financieros por pagar corresponde a los intereses que deben
ser pagados a los inversionistas.

(4) La cuenta de ingresos diferidos corresponde a los flujos de efectivo que han sido
recibidos anticipadamente.

(5) Para el 2019 corresponden a un saldo que se gener6 desde el periodo 2018 por
parte del anterior fiduciario el cual se trasladd a nuestros registros contables una
vez recibido la administracion del fideicomiso.
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Nota 10 - Certificados de titularizacion

Al 31 de diciembre de 2019 y 2018 el detalle de la emision de Certificados de
titularizacion se muestra a continuacion:

Serie Emisor ISIN Vencimiento Tasa Neta Monto
S1 FHUMB CRFHUMBBO0019  14/03/2021 5.85% US$ 500,000.00
S2 FHUMB CRFHUMBBO0027  14/03/2022 6.00% 500,000.00
S3 FHUMB CRFHUMBBO0035 14/03/2023 6.20% 500,000.00
S4 FHUMB CRFHUMBB0043  14/03/2024 6.45% 600,000.00
S5 FHUMB CRFHUMBBO0050  14/03/2025 6.60% 600,000.00
S6 FHUMB CRFHUMBBO0068  14/03/2026 6.87% 600,000.00
S7 FHUMB CRFHUMBBO0076  14/03/2027 7.10% 700,000.00
S8 FHUMB CRFHUMBBO0084  14/03/2028 7.15% 800,000.00
S9 FHUMB CRFHUMBBO0092 14/03/2029 7.18% 800,000.00
S10 FHUMB CRFHUMBBO0100 14/03/2030 7.36% 800,000.00

USS$ 6,400,000.00

El Fideicomiso de titularizaciéon consta de diez emisiones de bonos, las cuales
pagaran intereses mensuales y amortizaran su capital al vencimiento de cada una; el
plazo es de 30 afios prorrogables automdaticamente por seis meses adicionales si
existen valores emitidos sin cancelar o activos en el patrimonio del Fideicomiso.

El Consejo de Calificaciéon de Sociedad Calificadora de Riesgo Centroamericana,
S.A. basado en informacion financiera auditada a diciembre de 2018 y no auditada a
marzo de 2019, acordd otorgar al Fideicomiso de Titularizacion Humboldt I-
7019/2019 una calificacion de riesgo de Nivel scrAA.

El andlisis mas reciente por parte del Consejo de Calificacion de Sociedad
Calificadora de Riesgo Centroamericana se realizd con informacion no auditada a
junio y setiembre de 2019, cuyo resultado no vari6 con respecto al anterior.

Estas emisiones estan respaldadas por una muy buena gestion de los riesgos a los que
se ve expuesta la capacidad de pago del capital e intereses en los términos y plazos
acordados. No se veria afectada en forma significativa ante posibles cambios en el
emisor, en la industria a la que pertenece o en la economia. Nivel muy bueno.

La perspectiva es estable, es decir se percibe una baja probabilidad de que la
calificacion varie en el mediano plazo.

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



- 18 -
Nota 11 - Patrimonio del Fideicomiso

Al 31 de diciembre el saldo de la cuenta es de es US$1,000 (mil ddlares exactos)
que representa el aporte inicial del patrimonio fideicometido.

Nota 12 - Gastos financieros

Por el periodo terminado el 31 de diciembre, el detalle del gasto financiero por
intereses es el siguiente:

2019 2018
Gastos por obligaciones financieras US$ 470,940 372,591
Gastos por diferencial cambiario 14 44
Cargos bancarios 80 21

USS$ 471,034 372,656

Nota 13 - Gastos operativos

Por el periodo terminado al 31 de diciembre, el detalle del gasto operativo por
comisiones de administracion es el siguiente:

2019 2018
Comision por administracion Aldesa 0 12,664
Comisiones por administracion fiduciario US$ 15,998 0
USS$ 15,998 12,664

El Fideicomiso paga a Banco Improsa S.A. una comision por la administracion
del Fideicomiso, calculada mensualmente sobre el saldo neto de la emision
vigente teniendo un monto minimo de US$500 por mes. El porcentaje de
comision por administracion vigente al 31 de diciembre de 2019 es de 0.25%.

Nota 14 - Gastos administrativos

Por el periodo terminado al 31 de diciembre el detalle es el siguiente:

2019 2018

Dietas comité de seguridad y vigilancia USS$ 1,650 0
Servicios de calificador 13,667 0
Supervision de la SUGEVAL 1,139 0
Servicios legales 96 0
Servicios de auditoria externa 5,265 0
Gasto por impuesto al valor agregado 1,702

Servicios de la Bolsa Nacional de Valores 838 0
Servicios Interclear valores 208 0
Gastos por servicios externos 0 14,379
Gastos de movilidad y comunicaciones 0 792
Gastos generales 0 950

USS$ 24,565

16,121
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Nota 15 - Ingresos financieros

Por el periodo terminado el 31 de diciembre el detalle es el siguiente:

2019 2019
Ingresos por inversiones US$ 3,611 0
Diferencial de cobro 20 0
US$ 3,631 0

El Contrato de Fideicomiso establece que los fondos recibidos se utilizaran para
cubrir los gastos por intereses de los certificados de titularizacion, gastos
relacionados con la operativa del Fideicomiso.

Nota 16 - Ingresos operativos diversos
Por el periodo terminado al 31 de diciembre el detalle es el siguiente:
2019 2018

Otros Ingresos Operativos-Por Flujos cedidos US$ 512,796 405,137
USS$ 512,796 405,137

Nota 17 - Impuesto sobre la renta

Impuesto corriente

De acuerdo con la Ley del Impuesto sobre la Renta el Fideicomiso debe presentar
su declaracion del impuesto por los doce meses que terminan el 31 de diciembre
de cada afio. El impuesto fue calculado sobre la utilidad neta aplicando la tasa
vigente, deduciendo los ingresos no gravables y sumando los gastos no

deducibles.

2019 2018
Utilidad antes del impuesto US$ 4,830 3,696
Gastos no deducibles: variacion en
provisiones 0 4,160
Base imponible 4,830 7,856
Tasa del impuesto 30% 30% 30%

Impuesto sobre la renta por pagar (Nota9)  US$ 1,450 2,356
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Nota 18 - Pasivos contingentes

Segun informe de la firma de abogados Vector Legal con fecha 24 de febrero de
2020, no existen procesos judiciales/administrativos en contra del Fideicomiso a
esa fecha.

Segun informe de la firma de abogados Castro Garnier S.A. con fecha 24 de
febrero de 2020, no existen procesos judiciales/administrativos en contra del
Fideicomiso a esa fecha.

Segun informe de la firma de abogados Zurcher Odio y Raven S.A. con fecha 24
de febrero de 2020, no existen procesos judiciales/administrativos en contra del
Fideicomiso a esa fecha

Los registros contables del Fideicomiso pueden ser revisados por la Direccion
General de Tributacion por el afio 2018 y 2019 por lo que existe una contingencia
por la aplicacién de conceptos fiscales que pueden diferir de los que ha utilizado
el Fideicomiso para liquidar sus impuestos.

Nota 19 - Constitucion de grupo financiero

Nota 20 -

Grupo Financiero Improsa, S.A., en adelante “la Compaiia o el Grupo Improsa”,
fue constituido el 27 de julio de 1998, de acuerdo con las leyes de la Reptiblica de
Costa Rica por un plazo de 99 afos.

El 25 de mayo de 2000, el Consejo Nacional de Supervision del Sistema
Financiero autorizé a la Compaiiia para actuar como grupo financiero.

Exposicion y control del riesgo

Riesgo crediticio

El riesgo de crédito es la posibilidad de que un emisor privado deje de pagar sus
obligaciones y la negociacion de sus valores sea suspendida. Ante esta situacion,
los inversionistas que hayan invertido en dichos valores deben excluir de su
cartera los intereses devengados y no cobrados y el principal de dichos valores.
Adicionalmente existe la posibilidad de que el deterioro en la calificacion
crediticia de un emisor afecte la valoracion de los bonos emitidos.

Los fideicomisos de titularizacion pueden invertir sus recursos liquidos en
instrumentos de deuda de empresas y entidades financieras, nacionales e
internacionales (dependiendo de su politica de inversion), asi como en Fondos de
Inversion nacionales. De esta forma, para los fideicomisos con inversiones en
entidades financieras domiciliadas en Costa Rica se realiza trimestralmente un
analisis de los resultados de los estados financieros disponibles en la pagina web
de SUGEF.
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Esta informacion permite contar con una opinién de la solidez de la entidad mas
independiente que la calificacion de riesgo otorgada por una agencia
especializada; la que le permitird al gestor del fideicomiso tomar decisiones de
inversion de acuerdo al nivel de riesgo crediticio del emisor.

Adicional a lo anterior, la administracion del Fideicomiso mantiene un monitoreo
trimestral del comportamiento de los ingresos del Colegio Humboldt 1-7019/2019,
con el fin de comprobar el comportamiento regular de los mismos. En caso de
identificar alguna inconsistencia, dicho monitoreo permite la busqueda de
soluciones oportunas y asi no afectar la liquidez del Fideicomiso para el
cumplimiento de sus obligaciones.

Riesgo originador

La administracion del Fideicomiso revisara los informes de monitoreo financieros
del originador, avalista/garante (si lo hubiere) y del Fideicomiso de Titularizacion.
En el caso de presentarse alguna desmejora en la situacion financiera del
originador, avalista o fideicomiso, se procederda a informar al Comité de
Vigilancia.

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 propias y
de terceros que administra el Fiduciario, tales como tasas de interés, tipos de
cambio, indices de precios, entre otros.

La administracion del Fideicomiso monitorea constantemente los principales
indicadores econdémicos de Costa Rica y de los paises en que se invierte.
Adicionalmente la administracion se mantiene diariamente actualizada en temas y
noticias que tengan relevancia en los mercados donde se negocia, con el fin de
generar alertas sobre eventos que puedan afectar el patrimonio.

Riesgo de liquidez

El riesgo de liquidez esta asociado al posible descalce entre activos con
vencimientos a largo plazo y pasivos con vencimientos a corto plazo.

El Fideicomiso fue estructurado de tal forma que los flujos de efectivo cedidos
mediante el contrato de cesion de flujos de efectivo, sean suficientes para cumplir
con el pago de los pasivos. Ademads, cuenta con una cuenta restringida cuyo
proposito es permitir al Fideicomiso cubrir incrementos no previstos en los gastos
proyectados o cubrir nuevos costos producto de cambios en leyes, normativas o
condiciones econdmicas y de mercado, los cuales no puedan ser cubiertos con los
montos inicialmente cedidos. (nota 7).
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pasivos al 31 de diciembre de 2019:

Activos
Disponibilidades
Inversiones restringidas

Contrato cesion de flujos
Cuentas y productos por cobrar
Total activos

Pasivos

Cuentas por pagar y provisiones

Otras obligaciones con entidades

Obligaciones con entidades a

largo plazo
Total pasivos
Posicion neta

vencimiento de activos y

Dela3 Hasta 1 Delas Mas 5
Hasta 1

mes Meses ano aios anos Total
59,840 0 0 0 0 59,840
66,008 0 0 0 0 66,008
0 0 1,000,000 1,100,000 4,300,000 6,400,000
433 0 0 0 0 433
126,281 0 1,000,000 1,100,000 4,300,000 6,526,281
16,229 0 0 0 0 16,229
0 0 0 0 64,000 64,000
0 0 1,000,000 1,100,000 4,300,000 6,400,000
16,229 0 1,000,000 1,100,000 4,364,000 6,480,229
110,052 0 0 0 (64,000) 46,052

A continuacion, se presenta el detalle de los plazos de vencimiento de activos y
pasivos al 31 de diciembre de 2018:

Activos

Disponibilidades

Inversiones restringidas
Contrato de cesion de flujos
Cuentas y productos por cobrar
Total activos

Pasivos

Cuentas por pagar y provisiones
Otras obligaciones con entidades
Obligaciones con entidades
plazo

Total pasivos

Posicion neta

Riesgo operativo

a

6al2 1a3 3a5s Mas 5
laé6
meses Meses aios afios afios Total
56,147 0 0 0 0 56,147
65,067 0 0 0 0 65,067
0 0 500,000 1,000,000 4,900,000 6,400,000
0 0 0 0 0 0
212,214 0 500,000 1,000,000 4,900,000 6,521,214
12,948 0 0 0 0 12,948
0 0 0 0 64,000 64,000
0 0 1,000,000
500,000 4,900,000 6,400,000
12,948 0 500,000 1,000,000 4,964,000 6,476,948
108,266 0 0 0 (64,000) 44,266

Banco Improsa S.A. cuenta con un Contrato de Fideicomiso y politicas
administrativas las cuales establecen las condiciones bajo las cuales administrara

los recursos fideicometidos y velara por el buen uso de los mismos.

El manejo del Fideicomiso se realizara de acuerdo a lo establecido en el Contrato

de Fideicomiso.
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Los riesgos operativos relacionados a fallas tecnoldgicas, sistemas de
informacion, asi como errores por discrecionalidad de los funcionarios, se buscan
reducir mediante la aplicacion de las politicas propias del fideicomiso, asi como
los del Fiduciario.

Como mecanismo de control, Banco Improsa cuenta con la herramienta SE
SUITE en la cual obligatoriamente deben ingresarse los eventos de riesgo
operativos, dicha gestion debe procesarse con informacion completa y precisa
sobre lo sucedido e inmediatamente después del evento de riesgo.

Ademaés de ingresar a la herramienta lo sucedido, es requerido que el usuario
indique las medidas preventivas y correctivas.

Dichos registros son revisados por la Gerencia de Riesgo y analizados en conjunto
con la gerencia de los departamentos correspondientes a fin de dar seguimiento a
los mismos.

Principales contratos firmados con otras entidades

Entidad Descripcion

Mediante este contrato se realiza

. . . ., un proceso de titularizacidon con
Fideicomiso de Titularizacion Humboldt I- p

la Asociacion Institucion
7015/2019 Cultural Germano Costarricense.
Ver nota 1.

Normas Internacionales de Informacion Financiera emitidas no
implementadas

El CONASSIF ha establecido cudles politicas contables deben ser utilizadas en
los casos en que las normas incluyen tratamiento alternativo. Con fecha 4 de abril
del 2013 se emite el C.N.S 1034/08 donde se establece que para el periodo que
inicia el 1 de enero de 2014 se aplicaran las NIIF 2011 con excepciéon de los
tratamientos especiales indicados en el capitulo II de la normativa aplicable a las
entidades reguladas.

NIIF 9: Instrumentos financieros

El objetivo de esta NIIF es establecer los principios para la informacion financiera
sobre activos financieros de manera que presente informacion util y relevante para
los usuarios de los estados financieros de cara a la evaluacion de los importes,
calendario e incertidumbre de los flujos de efectivo futuros de la entidad. La
norma incluye tres capitulos referidos a reconocimiento y medicion, deterioro en
el valor de los activos financieros e instrumentos financieros de cobertura.



-4 -

Esta Norma sustituye a la NIIF 9 de (2009), la NIIF 9 (2010) y la NIIF 9 (2013).
Sin embargo, para los periodos anuales que comiencen antes del 1 de enero de
2018, una entidad puede optar por aplicar las versiones anteriores de la NIIF 9 en
lugar de aplicar esta Norma, si, y solo si, la fecha correspondiente de la entidad de
la aplicacion inicial es anterior al 1 de febrero de 2015.

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

Norma Internacional de Informacién Financiera NIIF 15, Ingresos de Actividades
Ordinarias procedentes de Contratos con Clientes, establece los principios de
presentacion de informacion 1til a los usuarios de los estados financieros sobre la
naturaleza, importe, calendario e incertidumbre de los ingresos de actividades
ordinarias y flujos de efectivo que surgen de contratos de una entidad con sus
clientes.

La NIIF 15 se aplicara a periodos anuales que comiencen a partir del 1 de enero
de 2018. Se permite su aplicacion anticipada.

La NIIF 15 deroga:

(a) la NIC 11 Contratos de Construccion;

(b) la NIC 18 Ingresos de Actividades Ordinarias;

(c) la CINIIF 13 Programas de Fidelizacion de Clientes;

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

(e) la CINIIF 18 Transferencias de Activos procedentes de Clientes; y
(f) la SIC-31 Ingresos Permutas de Servicios de Publicidad.

Los ingresos de actividades ordinarias son un dato importante para los usuarios de
los estados financieros, al evaluar la situacién y rendimiento financieros de una
entidad. Sin embargo, los requerimientos anteriores de reconocimiento de los
ingresos de actividades ordinarias en las Normas Internacionales de Informacion
Financiera (IFRS) diferian de los Principios de Contabilidad Generalmente
Aceptados de los Estados Unidos de América (PCGA de los EE.UU.) y ambos
conjuntos de requerimientos necesitaban mejoras. Los requerimientos de
reconocimiento de los ingresos de actividades ordinarias de las NIIF previas
proporcionaban guias limitadas y, por consiguiente, las dos principales Normas de
reconocimiento de ingresos de actividades ordinarias, NIC 18 y NIC 11, podrian
ser dificiles de aplicar en transacciones complejas. Ademas, la NIC 18
proporcionaba guias limitadas sobre muchos temas importantes de los ingresos de
actividades ordinarias, tales como la contabilizacion de acuerdos con elementos
multiples. Por el contrario, los PCGA de los EE.UU. comprendian conceptos
amplios de reconocimiento de ingresos de actividades ordinarias, junto con
numerosos requerimientos para sectores industriales o transacciones especificos,
los cuales daban lugar, en algunas ocasiones, a una contabilizacion diferente para
transacciones econdmicamente similares.
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Por consiguiente, el Consejo de Normas Internacionales de Informacion
Financiera (IASB) y el emisor nacional de normas de los Estados Unidos, el
Consejo de Normas de Contabilidad Financiera (FASB), iniciaron un proyecto
conjunto para clarificar los principios para el reconocimiento de los ingresos de
actividades ordinarias y para desarrollar una norma comun sobre ingresos de
actividades ordinarias para las NIIF y los PCGA de los EE.UU., que:

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

(b) proporcionara un marco mas so6lido para abordar los problemas de los
ingresos de actividades ordinarias;

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

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

(e) simplificara la preparacion de los estados financieros, reduciendo el
numero de requerimientos a los que una entidad debe hacer referencia.

El principio bésico de la NIIF 15 es que una entidad reconoce los ingresos de
actividades ordinarias de forma que representen la transferencia de bienes o
servicios comprometidos con los clientes a cambio de un importe que refleje la
contraprestacion a la cual la entidad espera tener derecho a cambio de dichos
bienes o servicios. Una entidad reconoce los ingresos de actividades ordinarias de
acuerdo con ese principio basico mediante la aplicacion de las siguientes etapas:

(a) Etapa 1: Identificar el contrato (o contratos) con el cliente; un contrato es un
acuerdo entre dos o mas partes que crea derechos y obligaciones exigibles.
Los requerimientos de la NIIF 15 se aplican a cada contrato que haya sido
acordado con un cliente y cumpla los criterios especificados. En algunos
casos, la NIIF 15 requiere que una entidad combine contratos y los
contabilice como uno solo. La NIIF 15 también proporciona requerimientos
para la contabilizacion de las modificaciones de contratos.

(b) Etapa 2: Identificar las obligaciones de desempefio en el contrato; un contrato
incluye compromisos de transferir bienes o servicios a un cliente. Si esos
bienes o servicios son distintos, los compromisos son obligaciones de
desempetio y se contabilizan por separado. Un bien o servicio es distinto si el
cliente puede beneficiarse del bien o servicio en si mismo o junto con otros
recursos que estan facilmente disponibles para el cliente y el compromiso de
la entidad de transferir el bien o servicio al cliente es identificable por
separado de otros compromisos del contrato.



(c)

(d)

(e)
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Etapa 3: Determinar el precio de la transaccion; el precio de la transaccion es
el importe de la contraprestacion en un contrato al que una entidad espera
tener derecho a cambio de la transferencia de los bienes o servicios
comprometidos con el cliente. El precio de la transaccion puede ser un
importe fijo de la contraprestacion del cliente, pero puede, en ocasiones,
incluir una contraprestacion variable o en forma distinta al efectivo. El precio
de la transaccion también se ajusta por los efectos de valor temporal del
dinero si el contrato incluye un componente de financiacion significativo, asi
como por cualquier contraprestacion pagadera al cliente. Si la
contraprestacion es variable, una entidad estimarda el importe de Ila
contraprestacion a la que tendra derecho a cambio de los bienes o servicios
comprometidos. El importe estimado de la contraprestacion variable se
incluird en el precio de la transaccion solo en la medida en que sea altamente
probable que no ocurra una reversion significativa del importe del ingreso de
actividades ordinarias acumulado reconocido cuando se resuelva
posteriormente la incertidumbre asociada con la contraprestacion variable.

Etapa 4: Asignar el precio de la transaccion entre las obligaciones de
desempefio del contrato; una entidad habitualmente asignara el precio de la
transaccion a cada obligacion de desempefio sobre la base de los precios de
venta independientes relativos de cada bien o servicio distinto comprometido
en el contrato. Si un precio de venta no es observable de forma independiente,
una entidad lo estimara. En algunas ocasiones, el precio de la transaccion
incluye un descuento o un importe variable de la contraprestacion que se
relaciona en su totalidad con una parte del contrato. Los requerimientos
especifican cuando una entidad asignara el descuento o contraprestacion
variable a una o mads, pero no a todas, las obligaciones de desempefio (o
bienes o servicios distintos) del contrato.

Etapa 5: Reconocer el ingreso de actividades ordinarias cuando (o a medida
que) la entidad satisface una obligacion de desempefio; una entidad
reconocera el ingreso de actividades ordinarias cuando (o a medida que)
satisface una obligacion de desempefio mediante la transferencia de un bien o
servicio comprometido con el cliente (que es cuando el cliente obtiene el
control de ese bien o servicio). El importe del ingreso de actividades
ordinarias reconocido es el importe asignado a la obligacién de desempefio
satisfecha. Una obligacion de desempefio puede satisfacerse en un momento
determinado (lo que resulta habitual para compromisos de transferir bienes al
cliente) o a lo largo del tiempo (habitualmente para compromisos de prestar
servicios al cliente). Para obligaciones de desempefio que se satisfacen a lo
largo del tiempo, una entidad reconocera un ingreso de actividades ordinarias
a lo largo del tiempo seleccionando un método apropiado para medir el
progreso de la entidad hacia la satisfaccion completa de esa obligacion de
desempefio.
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NIIF 16: Arrendamientos

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

Esta norma tendrd cambios importantes en la forma de reconocimiento de
arrendamientos especialmente para algunos que anteriormente se reconocian

como arrendamientos operativos.

NIIF 13: Medicion del valor razonable

Esta norma es de aplicacion en los periodos que comiencen en o después del 1 de
enero de 2013. Esta NIIF define “valor razonable”, establece un solo marco
conceptual en las NIIF para medir el valor razonable y requiere revelaciones sobre
la medicion del valor razonable. Esta NIIF aplica a otras NIIF que permiten la
medicion al valor razonable.

NIC 1: Presentacion de estados financieros: Mejoras en la presentacion de Otros
resultados integrales

Esta norma es de aplicacion en los periodos que comiencen en o después del 1 de
julio de 2012. Los cambios que se han incluido en la NIC 1 son a parrafos
especificos relacionados con la presentacion de los Otros resultados integrales.
Estos cambios requerirdn que los Otros resultados integrales se presenten
separando aquellos que no podran ser reclasificados subsecuentemente al Estado
de resultados y los que podran ser reclasificados subsecuentemente al estado de
resultado si se cumplen ciertas condiciones especificas.

IFRIC 21: Gravamenes

Esta interpretacion aborda la contabilizacién de un pasivo para pagar un gravamen
si ese pasivo esta dentro de la NIC 37. También aborda la contabilizacion de un
pasivo para pagar un gravamen cuyo importe y vencimiento son ciertos.

Esta interpretacion no trata la contabilizacion de los costos que surgen del
reconocimiento de un pasivo para pagar un gravamen. Las entidades deberian
aplicar otras Normas para decidir si el reconocimiento de un pasivo para pagar un
gravamen da lugar a un activo o a un gasto.

El suceso que genera la obligacion que da lugar a un pasivo para pagar un
gravamen es la actividad que produce el pago del gravamen, en los términos
sefialados por la legislacion. Por ejemplo, si la actividad que da lugar al pago de
un gravamen es la generaciéon de un ingreso de actividades ordinarias en el
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periodo presente y el calculo de ese gravamen se basa en el ingreso de actividades
ordinarias que tuvo lugar en un periodo anterior, el suceso que da origen a la
obligacion de ese gravamen es la generacion de ingresos en el periodo presente.
La generacion de ingresos de actividades ordinarias en el periodo anterior es
necesaria, pero no suficiente, para crear una obligacion presente.

Una entidad no tiene una obligacion implicita de pagar un gravamen que se
generara por operar en un periodo futuro como consecuencia de que dicha entidad
esté forzada econdmicamente a continuar operando en ese periodo futuro.

La preparacion de los estados financieros segun la hipdtesis de negocio en marcha
no implica que una entidad tenga una obligacion presente de pagar un gravamen
que se generara por operar en un periodo futuro.

El pasivo para pagar un gravamen se reconoce de forma progresiva si ocurre el
suceso que da origen a la obligacién a lo largo de un periodo de tiempo (es decir si
la actividad que genera el pago del gravamen, en los términos sefialados por la
legislacion, tiene lugar a lo largo de un periodo de tiempo). Por ejemplo, si el
suceso que da lugar a la obligacion es la generacién de un ingreso de actividades
ordinarias a lo largo de un periodo de tiempo, el pasivo correspondiente se
reconocera a medida que la entidad produzca dicho ingreso.

Una entidad aplicara esta Interpretacion en los periodos anuales que comiencen a
partir del 1 de enero de 2014.

NIC 39: Instrumentos financieros: Reconocimiento y medicion

Tratamiento de penalidades por pago anticipado de préstamos como intimamente
relacionado a un derivado implicito. Exencion del alcance de esta norma en
contratos para combinaciones de negocios.

Modificaciones a normas existentes:

Novacion de Derivados y Continuacion de la Contabilidad de Coberturas

(Modificaciones a la NIC 39)

Este documento establece modificaciones a la NIC 39, Instrumentos Financieros:
Reconocimiento y Medicion. Estas modificaciones proceden de las propuestas del
Proyecto de Norma 2013/2, Novacion de Derivados y Continuacion de la
Contabilidad de Coberturas, y las correspondientes respuestas recibidas
(Modificaciones Propuestas a la NIC 39 y NIIF 9) que se publicé en febrero de
2013.

IASB ha modificado la NIC 39 para eximir de interrumpir la contabilidad de
coberturas cuando la novacién de un derivado designado como un instrumento de
cobertura cumple ciertas condiciones. Una exencion similar se incluira en la NIIF
9, Instrumentos Financieros.
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Es efectiva a partir de los periodos que comiencen en o después del 1 de enero de
2014.

Informacion a revelar sobre el importe recuperable de activos no financieros

Este documento establece modificaciones a la NIC 36, Deterioro del Valor de los
Activos. Estas modificaciones proceden de las propuestas del Proyecto de Norma
2013/1, Informacion a Revelar sobre el Importe Recuperable de Activos no
Financieros, y las correspondientes respuestas recibidas (Modificaciones
Propuestas a la NIC 36) que se publicé en enero de 2013.

En mayo de 2013, se modificaron los parrafos 130 y 134, y el encabezamiento
sobre el parrafo 138. Una entidad aplicard esas modificaciones de forma
retroactiva a los periodos anuales que comiencen a partir del 1 de enero de 2014.
Se permite su aplicacion anticipada. Una entidad no aplicard esas modificaciones
a periodos (incluyendo periodos comparativos) en los que no se aplique la NIIF
13.

Las modificaciones emitidas en este documento alinean los requerimientos de
informacion a revelar de la NIC 36 con la intencidon original del IASB. Por la
misma razon, el IASB también ha modificado la NIC 36 para requerir informacion
adicional sobre la medicion del valor razonable, cuando el importe recuperable de
los activos que presentan deterioro de valor se basa en el valor razonable menos
los costos de disposicion, de forma congruente con los requerimientos de
informacion a revelar para los activos que presentan deterioro de valor en los
PCGA de los EE.UU.

Nota 23 - Hechos relevantes y subsecuentes

- Tal como se indica en la nota 1 el 21 de mayo del 2019 se firmé un addendum
al Contrato de Fideicomiso de Titularizaciéon Humboldt por medio del cual se
lleva a cabo la sustitucion del Fiduciario anterior Aldesa Sociedad
Titularizadora, S.A. al nuevo fiducuario Banco Improsa, S.A.

- Entre la fecha de cierre al 31 de diciembre de 2019 y la preparacién de los
estados financieros no tuvimos conocimiento de otros hechos que puedan tener
en el futuro una influencia o aspecto significativo en el desenvolvimiento de las
operaciones del Fideicomiso o en sus estados financieros que deban ser
revelados.

Nota 24 - Autorizacion de emision de los estados financieros

Los estados financieros del Fideicomiso al 31 de diciembre de 2019 fueron
autorizados para emision el 15 de enero de 2020 por parte de la Gerencia General
de la administracion del Fideicomiso.

La SUGEVAL tiene la posibilidad de requerir modificaciones a los estados
financieros.





