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Estados Financieros y sus respectivas notas (No auditados)

Al 31 de marzo de 2018, 2017 y diciembre 2017

“Segun el articulo 13 de la Ley N° 7732 Ley Reguladora del Mercado de Valores que entrd en vigencia a
partir del 27 de marzo de 1998. La autorizacion para realizar oferta publica no implica calificacion sobre

la bondad de la emision ni la solvencia del emisor o intermediario”



FIDEICOMISO DE TITULARIZACION HIPOTECARIA BNCR $2006-1

ESTADOS DE POSICION FINANCIERA

AL 31 DE MARZO DE 2018, 2017 Y DICIEMBRE 2017

(Expresados en U.S. Ddlares sin Centavos)

ACTIVO Notas

Efectivo 2b,3  US$
Entidades financieras del pais
Inversiones en instrumentos

financieros 2c,4
Mantenidas al vencimiento
Cartera de créditos 2dyeb5

Creditos vigentes
Créditos vencidos

Créditos en cobro judicial 20
Cuentas, intereses y comisiones of
por cobrar

Productos por cobrar
Otras cuentas por cobrar
Otros activos 6
Cargos diferidos
TOTAL ACTIVO Uss$
PASIVO Y PATRIMONIO
PASIVO
Obligaciones con el publico 29,7 US$
Otras obligaciones con el publico
Cuentas por pagar y provisiones 21,8
Provisiones
Impuesto sobre la renta por pagar
Otras cuentas por pagar diversas
Otros pasivos
Cargos financieros por pagar
Ingresos diferidos
Total pasivos corrientes

Obligaciones con el publico a
largo plazo 2h,7

TOTAL PASIVOS

31/03/2018

231,702

231,702

579,590

245,710
289,381
44,499

16,587

13,405
3,182

8,273

8,273

836,152

30,730

5,651
1,970
23,109
603
469
134

31,333

31,333

US$

Us$

US$

31/03/2017

615,335

615,335

600,000

600,000

1,527,303

1,190,748
292,056
44,499

26,535

23,448
3,087

8,272

8,272

2,777,445

320,106

320,106

45,179

2,503
1,868
40,808

2,693

2,207
486

367,978

1,599,135

1,967,113

31/12/2017

US$ 873,619
873,619

608,753
288,792
275,462

44,499

18,167
14,704
3,463
8,273
8,273
US$ _1508812

US$ 657,311
657,311

24,626

5,651

1,970

17,005

2,468

2,193

275

684,405

684,405

(continda)



FIDEICOMISO DE TITULARIZACION HIPOTECARIA BNCR $2006-1

ESTADOS DE POSICION FINANCIERA

AL 31 DE MARZO DE 2018, 2017 Y DICIEMBRE 2017

(Expresados en U.S. Délares sin Centavos)

PATRIMONIO

Patrimonio del fideicomiso

Resultados acumulados de ejercicios

anteriores
Resultado del periodo
TOTAL PATRIMONIO

TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO

OTRAS CUENTAS DE ORDEN

DEUDORAS

Las notas adjuntas son parte integral de los estados financieros.

Firmado digitalmente por

ALFONSO ALFONSO MELENDEZ VEGA
MELENDEZ VEGA  (FIRMA)

Fecha: 2018.04.27 12:38:06
(FIRMA) -06'00'

Notas 31/03/2018 31/03/2017

9 US$ 20,337 US$ 20,337

804,069 779,747

(19,587) 10,248

804,819 810,332

Us$ 836,152 US$ 2,777,445

14 US$ 9,111 US$ 9,111

FROILAN RIVERA  Fraini s o s SARITAMARIA S o
BOLANOS (FIRMA) RO 20180502 090828 MURIOZ (FIRMA) ~ "echa: 20180426 173542

Alfonso Meléndez Vega
Representante Legal

Froilan Rivera Bolafios
Contador

Sara Trigueros Murfioz
Auditor Interno

US$

US$

US$

31/12/2017
20,337

779,747
24,323

824,407
1,508,812

9,111



FIDEICOMISO DE TITULARIZACION HIPOTECARIA BNCR $2006-1

ESTADOS DE GANANCIAS Y PERDIDAS Y OTRO RESULTADO INTEGRAL
PARA LOS ANOS TERMINADOS AL 31 DE MARZO DE 2018 Y 2017

(Expresados en U.S. Délares sin Centavos)

Notas
INGRESOS FINANCIEROS
Por inversiones en instrumentos financieros US$
Por cartera de créditos
Total de ingresos financieros 2k

GASTOS FINANCIEROS
Por obligaciones con el publico
Por otros gastos financieros
Total de gastos financieros 2,k

RESULTADO FINANCIERO

Otros gastos de operacion
Por comisiones por servicios 2i
Total otros gastos de operacion 10

RESULTADO OPERACIONAL BRUTO
GASTOS ADMINISTRATIVOS
Otros gastos de administracion

Total de gastos administrativos 11

RESULTADO OPERACIONAL NETO
ANTES DE IMPUESTOS
Impuesto sobre la renta 21,12
RESULTADO DEL PERIODO Y OTROS
RESULTADOS INTEGRALES Us$

Las notas adjuntas son parte integral de los estados financieros.

ALFONSO Firmado digitalmente por rmado digitalmente por
MELENDEZ VEGA  AFONSOMELENDEZ VG FROILAN RIVERA | Srmade sgtmnetepo ooy
(FIRMA) Fecha: 2018.04.27 12:38:40 -06'00" BOLANOS (F|RMA) Fecha: 2018.05.02 09:09:07 -06'00"
Alfonso Meléndez Vega Froilan Rivera Bolafios
Representante Legal Contador

31/03/2018

185 US$
8,883

9,068

18,016
5

18,021

(8,953)

1,156

1,156

(10,109)

9,478

9,478

(19,587)

(19,587) US$

SARITA MARIA
TRIGUEROS
MUNOZ (FIRMA)

31/03/2017

6,895
41,729

48,624

28,107
26

28,133

20,491

3,650

3,650

16,841

4,727

4,727

12,114

1,868

10,248

Firmado digitalmente por
SARITA MARIA TRIGUEROS
MUNOZ (FIRMA)

Fecha: 2018.04.26 17:36:06
-06'00"

Sarita Trigueros Mufioz
Auditor Interno



FIDEICOMISO DE TITULARIZACION HIPOTECARIA BNCR $2006-1

ESTADOS DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETO
AL 31 DE MARZO DE 2018 Y 2017
(Expresados en U.S. Ddlares sin Centavos)

SALDOS AL 01 DE ENERO DE 2017 US$ 20,337 US$

Resultado del periodo

SALDOS AL 31 DE MARZO DE 2017 US$ 20,337 US$

SALDOS AL 01 DE ENERO DE 2018 US$ 20,337 US$

Resultado del periodo

Capital del Resultados
Fideicomiso Acumulados Total
779,747 US$ 800,084
10,248 10,248
789,995 US$ 810,332
804,069 US$ 824,406
(19,587) (19,587)
784,482 US$ 804,819

SALDOS AL 31 DE MARZO DE 2018 US$ 20,337 US$

Las notas adjuntas son parte integral de los estados financieros.

Firmado digitalmente por

ALFONSO MELENDEZ 4 ronso MeLENDEZ VEGA
VEGA (FIRMA) {FIRMA)

Fecha: 2018.04.27 12:41:10 -06'00'

FROILAN RIVERA  [aoree aeanso s
BOLANOS (FIRMA) gmﬁ;omos,oz 09:09:38 -06'00"

Alfonso Meléndez Vega
Representante Legal

Froilan Rivera Bolafos
Contador

SARlTA MARlA Firmado digitalmente por

SARITA MARIA TRIGUEROS

TRIGUEROS MUROZ (FIRMA)

Fecha: 2018.04.26 17:36:21

MUNOZ (FIRMA)  og00

Sarita Trigueros Mufioz

Auditor Interno



FIDEICOMISO DE TITULARIZACION HIPOTECARIA BNCR $2006-1

ESTADOS DE FLUJOS DE EFECTIVO
AL 31 DE MARZO DE 2018 Y 2017
(Expresados en U.S. Délares sin Centavos)

FLUJO DE EFECTIVO DE LAS
ACTIVIDADES DE OPERACION

Resultados del periodo
Partidas aplicadas a resultados que no
requieren uso de fondos:

Impuesto sobre la renta

Ingreso por intereses

Gasto por intereses
Variacion en los activos, (aumento) o
disminucion:

Créditos y avances de efectivo

Cuentas y comisiones por cobrar
Variacion neta en los pasivos, aumento o
(disminucion):

Otras cuentas por pagar y provisiones
Flujo de efectivo bruto provisto por las
actividades de operacion

Intereses pagados

Productos cobrados

Impuesto sobre la renta pagados
Flujos netos de efectivo provistos por las
actividades de operacion
ACTIVIDADES DE INVERSION

Aumento o disminucién en instrumentos
financieros (excepto mantenidos para negociar)
Flujos netos de efectivo (usados en) provistos
por las actividades de inversion
ACTIVIDADES FINANCIERAS

Pago de obligaciones

Flujos netos de efectivo usados en actividades
de financiamiento

31/03/2018 31/03/2017
US$  (19,587) US$ 10,248
12 1,868
(9,068) (48,624)
18,021 28,133
1,053,261 105,644
1,053,313 105,600
(52) 44
(13,167) 1,738
(13,167) 1,738
1,029,460 99,007
(20,012) (28,386)
31,122 60,635
1,973 3
1,042,543 131,259
600,000 -
600,000 -
(1,999.268) (80,027)

(1,099,268) 80,027



FIDEICOMISO DE TITULARIZACION HIPOTECARIA BNCR $2006-1

ESTADOS DE FLUJOS DE EFECTIVO
AL 31 DE MARZO DE 2018 Y 2017
(Expresados en U.S. Délares sin Centavos)

Notas  31/03/2018  31/03/2017

VARIACION DE EFECTIVO Y EQUIVALENTES (356,728) 51,232
iE%CTIVO Y EQUIVALENTES AL INICIO DEL 564.105 564,105
iE%CTIVO Y EQUIVALENTES AL FINAL DEL 26,3 207.380 515,337

(Concluye)

Las notas adjuntas son parte integral de los estados financieros.

Firmado digitalmente por irmado digitalmente por SARITA MARIA Fxﬂiiﬂnf;gi\tzl;“\enipm
QILEFEESDcészGA (;g;ai)sOMELENDEZVEGA FRO”.AN RIVERA %RO'&_EN(:{I%/ERIABOLA’:QOS TRIG_UEROS E"fﬁfiﬁ:gm:y-szz
(FIRMA) f:;';;fzm&m'z”&":zz BOLANOS (FIRMA) (Fecha:;018.05.0209:10:11—06‘00' MUNOZ (FIRMA) o600~
Alfonso Meléndez Vega Froilan Rivera Bolafios Sarita Trigueros Mufioz

Representante Legal Contador Auditor Interno



FIDEICOMISO DE TITULARIZACION HIPOTECARIA BNCR $2006-1

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
AL 31 DE MARZO DE 2018, 2017 Y DICIEMBRE 2017
(Expresadas en U.S. Délares Sin Centavos)

1. INFORMACION GENERAL

El Fideicomiso de Titularizacién Hipotecaria BNCR $ 2006-1 (el Fideicomiso) fue suscrito
por los representantes legales del Banco Nacional Costa Rica y de Banco Improsa, S.A. el
29 de mayo de 2006, después de obtener autorizacién de la Superintendencia General de
Valores (SUGEVAL) para realizar oferta publica y la inscripcion en el Registro Nacional
de Valores e Intermediarios, mediante la resolucion SGV-R-1463.

El propdsito principal y finalidad del Fideicomiso es emitir bonos hipotecarios amortizables
por clases, a largo plazo. Con el producto de la emisién se cancela cartera crediticia
hipotecaria vendida por el Banco Nacional de Costa Rica. ElI Fideicomiso asume
enteramente los riesgos de no pago de los prestamos hipotecarios, pero puede resarcirse
debido a la garantia hipotecaria que tiene cada préstamo.

El Banco Nacional de Costa Rica (el Banco) es Fideicomitente. Su aporte fue la venta de
una cartera de créeditos hipotecarios (terrenos y casas), asi como todos los derechos,
garantias y privilegios asociados. Los créditos vendidos estdn denominados en ddlares
(moneda de los Estados Unidos de Ameérica); son creditos hipotecarios comunes de primer
grado, registrados en escritura publica y las hipotecas estdn debidamente constituidas e
inscritas en la Seccion de Hipotecas del Registro Publico.

El Fiduciario es Banco Improsa, S.A. tiene como funciones recibir la cartera hipotecaria y
la titularizacion de bonos hipotecarios, velar por el cumplimiento de todas las regulaciones
establecidas por las autoridades supervisoras del mercado financiero. Velar por los
requisitos de informacién exigidos por la normativa vigente, informar mensualmente al
Fideicomitente sobre los egresos e ingresos. Contratar una firma de auditores externos para
dar un dictamen a cada cierre fiscal. Contratar una firma calificadora de emisores, emitir
por unica vez los bonos hipotecarios, constituir un Comité de Seleccién y Vigilancia que
cumpla con los requerimientos normativos respectivos. Llevar la contabilidad del
Fideicomiso, hacer las gestiones necesarias para la administracion de las garantias
hipotecarias incluyendo tramites de cobro judicial.

Fideicomisarios son los tenedores de titulos valores producto de la titularizacion de la
cartera hipotecaria. Las obligaciones contraidas con los fideicomisarios seran satisfechas
exclusivamente con el patrimonio del Fideicomiso. En caso de una asamblea de
inversionistas o acreedores, cada voto equivaldra a un délar (US$1.00) de inversién en
bonos de titularizacion hipotecaria.

El plazo del Fideicomiso es 22 afios y se puede prorrogar. Si se cancelan el principal e
intereses de los bonos hipotecarios y todos los gastos y los honorarios del fiduciario, las
partes pueden dar por terminado el Fideicomiso. Si al finalizar el plazo existiera alguna
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diferencia a favor entre su patrimonio y las obligaciones asumidas con los titulos de
inversion o cualquier otra deuda propia del proceso de titularizacién, se traspasara el
remanente al Fideicomitente.

La emision de bonos hipotecarios amortizables fue de cuatro clases: A, B, Cy Z. Las tasas
de interés de los bonos varian en cada clase de bono; dependen del Prime Rate (0 una tasa
de interés minima, si el Prime Rate fuera muy baja) que es la tasa de los bancos principales
de los Estados Unidos de América publicada en el Wall Street Journal. Los bonos
hipotecarios A, B y C pagan intereses mensuales a los tenedores, mientras en los bonos
hipotecarios Z los intereses se capitalizan. Las diferencias en las tasas de interés en los
bonos resultado del proceso de amortizacion planeado se detallan en el siguiente parrafo.

La amortizacion de los bonos hipotecarios depende de la clase de los bonos. Los bonos
hipotecarios A se amortizan primero. Una vez amortizados totalmente los bonos
hipotecarios A se amortiza los bonos hipotecarios B. Una vez amortizados totalmente los
bonos hipotecarios B se amortiza los bonos hipotecarios C. Los bonos hipotecarios Z seran
los ultimos en ser amortizados.

Al 31 de marzo de 2018 y 2017, el Fideicomiso mantiene transacciones con partes
relacionadas (Nota 13).

2.BASE DE PREPARACION DE LOS ESTADOS FINANCIEROS Y PRINCIPALES
POLITICAS CONTABLES

Declaracion de Cumplimiento - Los estados financieros del Fideicomiso al 31 de marzo
de 2018 y 2017, fueron preparados de conformidad con Normas Internacionales de
Informacion Financiera.

Los estados financieros han sido preparados bajo la base del costo histérico. El costo
historico generalmente estd basado en el valor razonable de la consideracion dada al
intercambio de 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, la
Administracion 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. EIl valor razonable para efectos de medicion y/o revelacion en estos estados
financieros se determina sobre esa base, excepto por las transacciones de arrendamiento,
dentro del alcance de la NIC 17 y las mediciones que tienen ciertas similitudes con el valor
razonable pero que no son valor razonable, como el valor en uso en la NIC 36.

Ademas, para efectos de informacion financiera, las mediciones del valor razonable se
categorizan en Nivel 1, 2 6 3 con base en el grado hasta el cual las entradas a las
mediciones del valor razonable son observables y la importancia de las entradas para las
mediciones del valor razonable en su totalidad, que se describen a continuacion:
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e Nivel 1 - Son precios cotizados (sin ajustar) en mercados activos para activos o pasivos
idénticos a los que la entidad puede acceder en la fecha de la medicion;

e Nivel 2 - Son entradas, distintos de los precios cotizados incluidos en el Nivel 1 que son
observables para los activos o pasivos, directa o indirectamente; y

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

Al 31 de marzo de 2018 y 2017, no existian instrumentos financieros valuados al valor razonable
segun el Nivel 1, de acuerdo a lo establecido por la Norma Internacional de Informacion
Financiera No.7.

Adopcion de las Revisiones y de Nuevas Normas Internacionales de Informacion Financiera -
En el afio en curso, el Fideicomiso aplicé una serie de NIIF nuevas y modificadas, emitidas por el
Consejo de Normas Internacionales de Contabilidad (“IASB”) las cuales son obligatorias y entran
en vigor a partir de los ejercicios que inicien en o después del 1° de enero de 2017.

Modificaciones a las NIIF 10, NIIF 12 y la NIC 28 - Entidades de Inversion:
Aplicacion de la Excepcion de Consolidacion - Las modificaciones a las NIIF 10, NIIF
12 y la NIC 28 aclaran que la exencion de la preparacion de estados financieros
consolidados esta disponible para una entidad tenedora que es subsidiaria de una entidad
de inversion, incluso si la entidad mide todas sus subsidiarias a valor razonable de
acuerdo con NIIF 10. Las modificaciones también aclaran que el requisito para consolidar
una subsidiaria que proporciona servicios relacionados con las actividades anteriores de
inversion se aplican Unicamente a las subsidiarias que no son las propias entidades de
inversion.

La aplicacion de estas modificaciones a la NIIF 10, NIIF 12 y la NIC 28 no ha tenido
ningun impacto en los estados financieros del Fideicomiso, ya que no es una entidad de
inversiébn y no tiene ninguna entidad controladora, subsidiaria, asociada o negocio
conjunto que califiquen como una entidad de inversion.

Modificaciones a la NIIF 11 - Contabilizacion de Adquisicion de Participaciones en
Operaciones Conjuntas - Las modificaciones a la NIIF 11 proporcionan una guia de
cdémo contabilizar la adquisicion de una operacidn conjunta que constituye un negocio, tal
y como se define en la NIIF 3 Combinaciones de Negocios. Especificamente, las
modificaciones establecen que se deben aplicar los requerimientos para la contabilizacion
de combinacién de negocios de la NIIF 3 y otras normas (por ejemplo, la NIC 12
Impuesto a la Utilidad referente al reconocimiento de impuestos diferidos en el momento
de la adquisicion e NIC 36 Deterioro de activos, con respecto a la prueba de deterioro de
una unidad generadora de efectivo a la que se ha atribuido crédito mercantil en una
adquisicion de una operacion conjunta). Los mismos requerimientos deben aplicarse en la
constitucion de una operacion conjunta, si y solo si, un negocio existente es contribuido a
la operacion conjunta por una de las partes participantes de la operacion conjunta.
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Se requiere incluir también informacion relevante requerida por la NIIF 3 y otras normas
relativas a la combinacion de negocios.

Las modificaciones a la NIIF 11 se aplican de manera prospectiva a las adquisiciones de
participacion en operaciones conjuntas (en las cuales las actividades de las operaciones conjuntas
constituyen un negocio como se ha definido en la NIIF 3), que ocurran desde el inicio de los
periodos anuales que comienzan el 1° de enero de 2016.

La aplicacion de estas modificaciones a la NIIF 11 no ha tenido ningn impacto en los estados
financieros del Fideicomiso.

e Modificaciones a la NIC 1 - Iniciativa de Revelaciones - Las modificaciones a la NIC 1
dan algunas orientaciones sobre cdmo aplicar el concepto de materialidad en la practica.

La aplicacion de estas modificaciones a la NIC 1 aclara que el Fideicomiso no necesita
incluir una revelacion especifica requerida por las NIIF si la informacion resultante de esa
revelacion no es material.

e Modificaciones a la NIC 16 y NIC 38 - Aclaracion sobre los Métodos Aceptables de
Depreciacion y Amortizacion - Las modificaciones a la NIC 16 prohiben a las entidades
usar un método de depreciacion basado en los ingresos de propiedad, planta y equipo. Las
modificaciones a la NIC 38 introducen una presuncion refutable de que los ingresos no
son una base apropiada para amortizar un activo intangible. La presuncion solamente
puede ser refutada en las siguientes dos circunstancias limitadas:

- Cuando el activo intangible se expresa como una medida del ingreso; o

- Cuando puedes ser demostrado que los ingresos y el consumo de los beneficios
econdmicos del intangible estan altamente correlacionados.

Las modificaciones aplican prospectivamente para periodos anuales que inician el 1° de enero de
2016 o posterior.

Actualmente la Compafila no cuenta con activos fijos, por lo que la aplicacién de estas
modificaciones a la NIC 16 y NIC 38 no han tenido ningun impacto en los estados financieros del
Fideicomiso.

e Modificaciones a la NIC 16 y NIC 41 - Agricultura: Plantas Productoras - Las
modificaciones a la NIC 16 y la NIC 41 define el concepto de “plantas productoras” y
requiere que los activos biologicos que cumplen con esta definicién sean contabilizados
como propiedad, planta y equipo de conformidad con la NIC 16 y no conforme a NIC 41.
El producto que crece en dichas plantas productoras continla siendo contabilizado de
conformidad con NIC 41.

La aplicacion de estas modificaciones a la NIC 16 y la NIC 41 no han tenido ningdn impacto
en los estados financieros del Fideicomiso.
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e Mejoras Anuales a las NIIF Ciclo 2012-2014 - Las mejoras anuales a las NIIF Ciclo
2012-2014 incluyen modificaciones a varias NIIF segln se resume a continuacion:

- Las modificaciones a la NIIF 5 presentan una orientacion especifica para cuando la
entidad reclasifica un activo (o grupo de activos para disposicion) de mantenidos para la
venta a mantenidos para la distribucion a los propietarios (0 viceversa). Las
modificaciones aclaran que dicho cambio debe ser considerado como una continuacion
del plan original de disposicion de activos y que por lo tanto los requerimientos
establecidos en la NIIF 5 en relacion con el cambio de plan de venta no son aplicables.
Las enmiendas también aclaran los lineamientos para cuando se interrumpe la
contabilidad de activos mantenidos para su distribucion.

- Las modificaciones a la NIIF 7 proporcionan una guia adicional para aclarar si un
contrato de servicio implica involucramiento continuo en un activo transferido con el
proposito de hacer las revelaciones requeridas en relacion con los activos transferidos.

- Las modificaciones de la NIC 19 aclaran que la tasa utilizada para descontar las
obligaciones por beneficios post-empleo debe ser determinada en funcién de los
rendimientos de mercado sobre los bonos corporativos de alta calidad, vigentes a la fecha
de los estados financieros. La evaluacion de la profundidad de un mercado para bonos
corporativos de alta calidad debe ser hecha a nivel de la moneda (es decir, la misma
moneda en que los beneficios deben ser pagados). Para las monedas en que no existe un
mercado amplio para tales bonos corporativos de alta calidad, se utilizaran los
rendimientos de mercado al final del periodo de presentacion del informe, sobre bonos del
gobierno denominados en esa moneda.

La aplicacion de estas modificaciones no ha tenido ningdn impacto en las revelaciones o los
importes reconocidos en los estados financieros del Fideicomiso.

NIIF Nuevas y Revisadas Emitidas no Vigentes a la Fecha - La Compafiia no ha aplicado las
siguientes NIIF nuevas y revisadas que han sido emitidas pero que aun no han entrado en
vigencia:

Efectiva para los Periodos Anuales

Norma o Interpretacion Ref. | que Comiencen en o a Partir del
NIIF 9 - Instrumentos Financieros I 12 de enero de 2017, permitiéndose
la aplicacién temprana
NIIF 15 - Ingresos de Contratos con Il 19 de enero de 2018, permitiéndose
Clientes la aplicacién temprana
NIIF 16 - Arrendamientos Il 19 de enero de 2019, permitiéndose

la aplicacidén anticipada
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Modificaciones a la NIIF 2 - Clasificacion y v 19 de enero de 2018
Medicion de las Transacciones por Pagos
Basados en Acciones

Modificaciones a las NIIF 10y NIC 28 - Vv La fecha efectiva de vigencia aun
Venta o Aportacion de Bienes entre un no ha sido determinada; sin
Inversionista y su Asociada o Negocio embargo, la aplicacién temprana
Conjunto es permitida

Modificaciones a la NIC 7 - Iniciativa de VI 19 de enero de 2017, permitiéndose
Revelacion la aplicacidon temprana

Modificaciones ala NIC 12 - VI 19 de enero de 2017, permitiéndose
Reconocimiento de Activos por Impuesto la aplicacidon temprana

Diferido sobre Pérdidas no Realizadas

l NIIF 9 - Instrumentos Financieros - La NIIF 9, emitida en noviembre del
2009, introdujo nuevos requerimientos para la clasificacion y medicion de
activos financieros. La NIIF 9 fue posteriormente modificada en octubre del
2010 para incluir requerimientos para la clasificacion y medicion de pasivos
financieros y para su desreconocimiento, y en noviembre del 2013, para incluir
nuevos requerimientos para la contabilidad de coberturas en general. Otras
modificaciones a la NIIF 9 fueron emitidas en julio del 2014, principalmente
para incluir a) requerimientos de deterioro para activos financieros y b)
modificaciones limitadas a los requerimientos de clasificacion y medicion al
introducir la categoria de medicion de “valor razonable a través de otro resultado
integral” (“FVTOCI”, por sus siglas en inglés) para ciertos instrumentos simples
de deuda.

Los principales requerimientos de la NIIF 9 se describen a continuacion:

o La NIIF 9 requiere que todos los activos financieros reconocidos que estén
dentro del alcance de la NIC 39, Instrumentos Financieros: Reconocimiento
y Medicion, sean medidos posteriormente al costo amortizado o a su valor
razonable. Especificamente, las inversiones de deuda en un modelo de
negocios cuyo objetivo es cobrar los flujos de efectivo contractuales y que
tengan flujos de efectivo contractuales que sean exclusivamente pagos de
capital e intereses sobre el capital pendiente, generalmente se miden al
costo amortizado al final de los periodos contables posteriores. Los
instrumentos de deuda mantenidos en un modelo de negocios cuyo
objetivo es alcanzado mediante el cobro de los flujos de efectivo y la venta
de activos financieros, y que tengan términos contractuales para los activos
financieros que den origen en fechas especificas, a flujos de efectivo que
son Unicamente de principal e intereses sobre el monto principal adeudado,
son generalmente medidos a FVTOCI. Todas las otras inversiones en
instrumentos de deuda y de capital se miden a sus valores razonables al
final de los periodos contables posteriores. Adicionalmente, bajo la NIIF 9,
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las entidades pueden hacer una eleccion irrevocable de presentar los
cambios posteriores en el valor razonable de una inversion de capital (que
no es mantenida con fines de negociacion o que no es una consideracion
contingente reconocida por el adquirente en una combinacion de negocios
a la que le aplique la NIIF 3) en otro resultado integral, con solamente los
ingresos por dividendos generalmente reconocidos en la utilidad o pérdida
del periodo.

En cuanto a los pasivos financieros designados a valor razonable a través
de resultados, la NIIF 9 requiere que el monto del cambio en el valor
razonable del pasivo financiero que es atribuible a cambios en el riesgo de
crédito de dicho pasivo, sea presentado en otro resultado integral, salvo
que el reconocimiento de dichos cambios en otro resultado integral creara o
incrementara un descalce contable en el estado de resultados. Los cambios
en el valor razonable atribuibles al riesgo de crédito del pasivo financiero
no se reclasifican posteriormente al estado de resultados. Anteriormente,
conforme a la NIC 39, el monto completo del cambio en el valor razonable
del pasivo financiero designado como a valor razonable a través de
resultados se presentaba en el estado de resultados.

En relacion con el deterioro de activos financieros, la NIIF 9 requiere que
sea utilizado el modelo de pérdidas crediticias esperadas, en lugar del
modelo de pérdidas crediticias incurridas como lo indica la NIC 39. El
modelo de pérdidas crediticias incurridas requiere que la entidad
reconozca las pérdidas crediticias esperadas y los cambios en dichas
pérdidas crediticias en cada periodo de reporte para reflejar los cambios en
el riesgo de crédito desde el reconocimiento inicial. En otras palabras, no
es necesario esperar a que ocurra una afectacion en la capacidad crediticia
para reconocer la pérdida.

Los nuevos requerimientos de contabilidad de coberturas mantienen los
tres mecanismos de contabilidad de coberturas disponibles actualmente en
la NIC 39. Conforme a la NIIF 9, se ha introducido una mayor flexibilidad
para los tiposde transacciones elegibles para la contabilidad de coberturas,
especificamente ampliando los tipos de instrumentos que califican y los
tipos de los componentes de riesgo de partidas no financieras que son
elegibles para la contabilidad de coberturas. Adicionalmente, las pruebas
de efectividad han sido revisadas y remplazadas con el principio de
“relacion econdémica”. En adelante no sera requerida la evaluacion
retrospectiva de la efectividad de la cobertura, y adicionalmente se han
introducido requerimientos de revelaciones mejorados con respecto a las
actividades de manejo de riesgo de la entidad.

La administracién del Fideicomiso anticipa que la aplicacion de la NIIF 9
pudiera no tener un impacto material en los activos y pasivos financieros
reportados. Sin embargo, no es practico proporcionar un estimado
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razonable de dicho efecto hasta que se haya completado una revision
detallada.

II.  NIIF 15 - Ingresos de Contratos con Clientes - En mayo del 2014 se emitid la
NIIF 15 que establece un modelo integral Unico para ser utilizado por las
entidades en la contabilizacién de los ingresos provenientes de contratos con
clientes. Cuando entre en vigencia la NIIF 15, remplazard los lineamientos
actuales de reconocimiento de ingresos, incluidos en la NIC 18: Ingresos, la NIC
11: Contratos de Construccidn, y sus interpretaciones relacionadas.

El principio bésico de la NIIF 15 es que una entidad debe reconocer los ingresos
que representen la transferencia prometida de bienes o servicios a los clientes
por los montos que reflejen las contraprestaciones que la entidad espera recibir a
cambio de le entrega de dichos bienes o servicios. Especificamente, la norma
introduce un enfoque de cinco pasos para reconocer los ingresos:

Paso 1 - Identificacion del contrato o contratos con el cliente;
Paso 2 - Identificar las obligaciones de desempefio en el contrato;
Paso 3 - Determinar el precio de la transaccion;

Paso 4 - Asignar el precio de la transaccion a cada obligacion de desempefio en

el contrato;

Paso 5 - Reconocer el ingreso cuando la entidad satisfaga la obligacion de

desempefio.

Conforme la NIIF 15, una entidad reconoce el ingreso cuando se satisface la obligacion,
es decir, cuando el “control” de los bienes o los servicios subyacentes a la obligacion
de desempefio, ha sido transferido al cliente.

Asimismo, se han incluido lineamientos especificos en la NIIF 15 para hacer frente a
situaciones especificas. Ademas, se incrementa la cantidad de revelaciones requeridas.
En abril del 2016, la IASB emiti6 Aclaraciones a la NIIF 15 en relacion con la
identificacion de las obligaciones de desempefio, 11 consideraciones para identificar la
relacion agente vrs. principal, asi como lineamientos aplicables a licencias.

La administracion del Fideicomiso estima que la aplicacion de la NIIF 15 en el futuro
podria no tener algun efecto importante en los montos reportados y revelaciones hechas
en los estados financieros del Fideicomiso. Sin embargo, no es practico proporcionar
un estimado razonable de dicho efecto hasta que el Fideicomiso no haya realizado una
revision detallada.
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NIIF 16 - Arrendamientos - La NIIF 16: Arrendamientos, fue publicada en
enero del 2016 y sustituye a la NIC 17: Arrendamientos, asi como las
interpretaciones relacionadas. Esta nueva norma propicia que la mayoria de los
arrendamientos se presenten en el estado de posicion financiera de los
arrendatarios bajo un modelo Unico, eliminando la distincion entre
arrendamientos operativos y financieros. Sin embargo, la contabilidad para los
arrendadores permanece con la distincion entre dichas clasificaciones de
arrendamiento. La NIIF 16 es efectiva para periodos que inician a partir del 1° de
enero de 2019 y se permite su adopcion anticipada siempre que se haya adoptado
la NIIF 15.

Bajo la NIIF 16, los arrendatarios reconoceran el derecho de uso de un activo y
el pasivo por arrendamiento correspondiente. El derecho de uso se trata de manera
similar a cualquier otro activo no financiero, con su depreciacion
correspondiente, mientras que el pasivo devengara intereses. Esto tipicamente
produce un perfil de reconocimiento acelerado del gasto (a diferencia de los
arrendamientos operativos bajo la NIC 17, donde se reconocia el gasto en linea
recta), debido a que la depreciacion lineal del derecho de uso y el interés
decreciente del pasivo financiero, conllevan a una disminucion general del gasto
a lo largo del tiempo.

También, el pasivo financiero se medira al valor presente de los pagos minimos
pagaderos durante el plazo del arrendamiento, descontados a la tasa de interés
implicita en el arrendamiento siempre que pueda ser determinada. Si dicha tasa
no puede determinarse, el arrendatario deberd utilizar una tasa de interés
incremental de deuda.

Sin embargo, un arrendatario podria elegir contabilizar los pagos de
arrendamiento como un gasto en una base de linea recta en el plazo del
arrendamiento, para contratos con término de 12 meses o menos, los cuales no
contengan opciones de compra (esta eleccion es hecha por clase de activo); y
para contratos donde los activos subyacentes tengan un valor que no se
considere significativo cuando son nuevos, por ejemplo, equipo de oficina menor
0 computadoras personales (esta eleccion podrd hacerse sobre una base
individual para cada contrato de arrendamiento).

La NIIF 16 establece distintas opciones para su transicién, incluyendo su
aplicacion retrospectiva o retrospectiva modificada, donde el periodo
comparativo no se reestructura.

El Fideicomiso no cuenta con contratos de arrendamiento y por la naturaleza de
sus operaciones, no se esperaria un impacto significativo.

Modificaciones a la NIIF 2 - Clasificacion y Medicion de las Transacciones
por Pagos Basados en Acciones - Las modificaciones a la NIIF 2: Pagos
Basados en Acciones, aclaran la clasificacion y la medicion de las transacciones
por pagos basados en acciones. Las modificaciones contienen aclaraciones y
modificaciones dirigidas a la contabilizacion de transacciones de pagos basados
en acciones hechos en efectivo; la clasificacion de transacciones de pagos

16



basados en acciones con caracteristicas de liquidacion neta, y la contabilizacion
de las modificaciones de transacciones por pagos basados en acciones liquidadas
en efectivo o liquidables mediante instrumentos de capital. Se permite la
aplicacion anticipada. Las modificaciones se aplican de manera prospectiva.

El Fideicomiso, no espera tener ningun impacto de la implementacion de esta
nueva norma en sus estados financieros, debido a la naturaleza de sus
operaciones.

Modificaciones a la NIIF 10 y la NIC 28 - Venta o Aportacion de Bienes
entre un Inversionista y su Asociada o Negocio Conjunto - Las
modificaciones de la NIIF 10 y la NIC 28 tratan de situaciones en las que hay una
venta o aportacion de activos entre un inversor y su asociada 0 negocio conjunto.
Especificamente, las modificaciones establecen que las ganancias o pérdidas
resultantes de la pérdida de control de una subsidiaria que no contenga un
negocio, en una transaccion con una asociada 0 un negocio conjunto, que se
contabilice utilizando el método de participacion, se reconocen en el resultado de
la entidad controladora solo en la medida de la participacion de los inversionistas
no relacionados en esa asociada o negocio conjunto.

Asimismo, las ganancias y perdidas resultantes de la remedicion de las
inversiones a valor razonable, retenidas en alguna entidad que fue subsidiaria
(que se ha convertido en una asociada 0 un negocio conjunto contabilizado segun
el método de participacion), se reconocen en el resultado del periodo de la
anterior entidad controladora, solo en la medida de la participacion de los
inversores no relacionados en la nueva asociada o negocio conjunto.

Las modificaciones deben ser aplicadas de forma prospectiva.

La aplicacion de estas modificaciones a la NIIF 10 y la NIC 28 podria no tener
un impacto en los financieros actuales del Fideicomiso.

Modificaciones a la NIC 7 - Estado de Flujos de Efectivo: Iniciativa de
Revelaciones - Las modificaciones a la NIC 7, dentro del marco de la iniciativa
de revelaciones (Modificaciones a la NIC 7), se establecen con el objetivo de
que las entidades proporcionen revelaciones que permitan a los usuarios de los
estados financieros evaluar los cambios en los pasivos derivados de las
actividades de financiamiento.

Para alcanzar este objetivo, el IASB requiere que los siguientes cambios en los
pasivos que surjan de actividades de financiamiento sean revelados (en la
medida necesaria):

(i) cambios en los flujos de efectivo de financiamiento; (ii) cambios derivados de
la obtencion o pérdida de control de subsidiarias u otros negocios; (iii) el efecto
de las variaciones de tipo de cambio; (iv) cambios en el valor razonable; y (V)
otros cambios. Se permite su aplicacién anticipada.
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VII.

La Administracion del Fideicomiso espera que existan algunos impactos como
resultado de la aplicacion de estas modificaciones.

Modificaciones a la NIC 12 - Impuesto a la Utilidad - Reconocimiento de
Activos por Impuesto Diferido por Pérdidas no Realizadas, Aclara como
Contabilizar los Activos por Impuesto Diferido Relacionados con
Instrumentos de Deuda Medidos a Valor Razonable - La NIC 12 establece
requisitos sobre el reconocimiento y la medicion de pasivos o activos por
impuestos corrientes o diferidos. Las enmiendas aclaran los requisitos sobre el
reconocimiento de activos por impuesto diferido por pérdidas no realizadas, para
abordar la diversidad en la practica.

Se permite su aplicacién anticipada.

La administracion del Fideicomiso no espera impactos significativos como
resultado de la aplicacion de estas modificaciones.

Politicas Contables Significativas - Las principales politicas contables utilizadas en la
preparacion de los estados financieros de la Compaifiia se resumen como sigue:

a

Moneda Funcional - Los registros contables del Fideicomiso se mantienen en
dolares estadounidenses (US$) y que a su vez es su moneda funcional.

Efectivo y Equivalentes de Efectivo - Las actividades de operacion del estado de
flujos de efectivo se calculan por el método indirecto y para este propdésito se
consideran como equivalentes de efectivo las inversiones a corto plazo altamente
liquidas, cuyo vencimiento a la fecha del estado de posicidn financiera es igual o
inferior a tres meses desde la fecha de adquisicion.

Estas inversiones estan valuadas al valor razonable con cambios en resultados a la
fecha del estado de situacién financiera, sin deducir los costos de transaccion en
que se pueda incurrir en su venta o disposicion.

Para propdsitos del estado de flujos de efectivo, el efectivo y los equivalentes de
efectivo son presentados por el Fideicomiso netos de sobregiros bancarios, si los
hubiese.

Inversiones en Instrumentos Financieros - Los valores mantenidos hasta el
vencimiento estan constituidos por depdsitos a plazo que tienen establecidos
pagos fijos o predeterminados. Estos valores se registran a su costo amortizado y
es intencidn de la Administracién mantenerlos hasta su vencimiento.

Cartera de Crédito y Cuentas por Cobrar - son medidas al costo amortizado,
menos cualquier deterioro de valor, si hubiera. Los saldos de las operaciones que
componen la cartera de crédito incluyen solo principal. Dichas operaciones se
cobran en forma mensual incluyendo amortizacion e intereses.

Estimaciones Contables - Al preparar los estados financieros, la Administracion
ha efectuado estimaciones y supuestos que afectan los montos de los activos,
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pasivos, ingresos y gastos. Estas estimaciones son subjetivas por naturaleza,
implican incertidumbres y utilizacion del juicio, por lo tanto no pueden ser
determinadas con precision. En consecuencia, los resultados reales pueden
diferir de estas estimaciones. Las estimaciones importantes realizadas por la
Administracion se refieren a: deterioro de los activos financieros, estimacion de
la recuperabilidad de la cartera de crédito, productos por cobrar y otras cuentas
por cobrar y estimaciones de pasivo.

A la fecha de los estados financieros, no se tiene estimacién con respecto a los
créditos u operaciones cuyo grado de recuperabilidad es dificil, debido a que el
valor de las garantias hipotecarias sobrepasa el monto adeudado, por lo que no se
estima exista una pérdida esperada.

Cuentas por Cobrar y por Pagar - Las cuentas por cobrar y por pagar, son
medidas al costo amortizado menos cualquier deterioro de valor.

Obligaciones con el Publico - Las obligaciones con el publico corresponden
principalmente con emision de bonos, que de acuerdo con la orden cronoldgica
de emision se clasifican de la clase A a la Z. La amortizacion de las clases es
secuencial: la amortizacion de la clase A comenzo a partir de la primera fecha de
pago de principal; la amortizacion de la clase B comenzd después de la total
amortizacion de la clase A; la amortizacion de la clase C comenzo después de la
total amortizacion de la clase B y la amortizacion de la clase Z comenzara
después de la amortizacion total de la clase C. Las amortizaciones se pagan
mensualmente cuando corresponde.

Primas de Seguros Pagadas por Anticipado - Corresponden a los pagos de
deudores de los créditos hipotecarios por primas de polizas de seguro que se
cobran para asegurar las propiedades.

Gastos por Comisiones por Servicios - Las comisiones se reconocen como
gastos en el periodo en que se incurren y corresponden a:

o Administracion del Fideicomiso - El Fideicomiso reconoce al fiduciario el
pago mensual de 0.50% anual por mes vencido, sobre el saldo total de la
cartera de crédito vigente a fin de mes. Esta comision es pagada a Banco
Improsa, S.A. por la administracion del Fideicomiso.

o Administracion de la Cartera Crediticia - El Fideicomiso reconoce al
Banco Nacional de Costa Rica por el cobro de la cartera de crédito, el pago
mensual de 0.50% anual por mes vencido sobre el saldo vivo de la cartera
de crédito administrada con cero dias de atraso.

o Asesoria Financiera - El Fideicomiso reconoce el pago mensual de 0.05%
anual del total de la cartera de crédito administrada vigente a fin de mes, por
la asesoria financiera de la Direccion de Banca de Inversion del Banco
Nacional de Costa Rica.
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Retenciones de Impuesto - El Fideicomiso debe retener 8% sobre los intereses
pagados a los tenedores de bonos sujetos al impuesto de retencion en la fuente.
Esta retencion se paga al Fisco dentro de los 15 dias siguientes al fin de mes en
que se hizo la retencion.

Reconocimiento de Ingresos y Gastos - Se utiliza el principio contable de
devengado para el reconocimiento de los ingresos:

o Para los intereses, comisiones y otros productos que se generen por la
cartera de créditos vencidos el método de devengo pueden aplicarse como
maximo hasta 180 dias de atraso; luego de este lapso si no se ha cobrado
efectivamente debe suspenderse el devengo del ingreso financiero, que se
reconoce en el momento en que se recibe el efectivo.

o Los intereses sobre las colocaciones, inversiones en valores y otras cuentas
por cobrar se registran por el método de acumulacién o devengado, con
base en el saldo principal pendiente y la tasa de interés pactada. Se
descontinua el registro del ingreso por intereses de las partidas de crédito
con més de 180 dias de atraso.

o Los gastos por intereses son reconocidos bajo el método de acumulacion
para todos los instrumentos que generan intereses de acuerdo con la tasa de
interés pactada individualmente.

Impuesto sobre la Renta e Impuestos Diferidos - EI impuesto sobre la renta
incluye el impuesto corriente y el diferido. EI impuesto sobre la renta corriente
es el impuesto a pagar en el afio sobre las utilidades gravables calculado con base
en la tasa de impuesto vigente a la fecha del estado de posicion financiera. El
impuesto sobre la renta diferido se reconoce en el estado de resultados excepto
que esté asociado con alguna partida reconocida directamente en el patrimonio.

El impuesto sobre la renta diferido se calcula utilizando el método pasivo del
estado contemplado en la Norma Internacional de Contabilidad No.12. Se aplica
para las diferencias temporales entre el valor en libros de activos y pasivos para
efectos financieros y los valores utilizados para propositos fiscales. De acuerdo
con esa norma las diferencias temporales se identifican como diferencias
temporales gravables (las cuales resultaran en el futuro en un monto imponible)
o diferencias temporales deducibles (las cuales resultaran en el futuro en partidas
deducibles). Un pasivo diferido por impuesto representa una diferencia temporal
gravable y un activo diferido por impuesto representa una diferencia temporal
deducible.

Los activos y pasivos por impuesto sobre la renta diferido se reconocen sélo
cuando existe probabilidad razonable de su realizacion.
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El activo por impuesto sobre la renta diferido que se origine en pérdidas fiscales
utilizables en el futuro como escudo fiscal se reconoce s6lo cuando existan
utilidades gravables suficientes que permitan realizar el beneficio generado por
esa pérdida fiscal. Asimismo el activo por impuesto sobre la renta diferido
reconocido se reduce en la medida de que no es probable que el beneficio del
impuesto se realizard.

m.  Deterioro de Activos - El valor en libros de los activos tangibles e intangibles se
revisa en la fecha de cada estado de posicidn financiera con el fin de determinar si
hay alguna indicacion de deterioro y en tal caso se estima el monto recuperable
de ese activo. La pérdida por deterioro se reconoce cuando el valor en libros del
activo excede su monto recuperable o su valor en uso; reconociéndose dicho
efecto en el estado de resultados.

El monto recuperable de los activos equivale al valor mas alto obtenido después
de comparar el precio neto de venta con el valor en uso. El valor en uso
corresponde al valor actual de los flujos y desembolsos de efectivo futuros
provenientes del uso continuo de un activo y de su disposicion al final.

n. Instrumentos Financieros - Los instrumentos financieros del Fideicomiso son
registrados inicialmente al costo y consisten en efectivo y equivalentes de
efectivo, inversiones mantenidas al vencimiento, crédito, cuentas por cobrar,
cuentas por pagar y deuda a largo plazo. Al 31 de marzo de 2018 y 2017, el
valor registrado de los instrumentos financieros de corto plazo se aproxima a su
valor justo debido a su naturaleza circulante. Con base en las cotizaciones y tasas
de mercado disponibles para instrumentos financieros similares, la
Administracion ha concluido que el valor registrado de las inversiones
mantenidas al vencimiento, y la deuda a largo plazo a esas fechas también se
aproxima a su valor justo. ElI Fideicomiso no ha suscrito contrato alguno que
involucre instrumentos financieros derivados.

0.  Uso de Estimados - Los estados financieros adjuntos incluyen montos que estan
basados en el mejor estimado y juicio de la Administracion. Los resultados
reales pudieran diferir de tales estimados. Los estimados hechos por la
Administracion incluyen la vida datil de los inmuebles, mobiliario y equipo de
operacion, asi como otros.

3. EFECTIVO

Al 31 de marzo de 2018, 2017 y cierre de diciembre 2018 los saldos del efectivo se
detallan de la siguiente manera:
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Subcuenta Nota 31/03/2018  31/03/2017  31/12/2017
Depodsitos en cuenta corriente BNCR 13 US$54,027  US$198,002 US$773,343

Inversiones a la vista Bl 13 177,505 277,950 100,108
Inversiones a la vista INS 2.C 170 139,383 168
Disponibilidades $231,702 $615,335 $873,619

Las inversiones a la vista se mantienen en una Cuenta Inteligente en Banco Improsa, S.A.
(el Fiduciario). En ella se invierten los recursos recibidos por pago de principal, prepago e
intereses segun lo establecido en el manual de politicas de inversion, velando siempre por
mantener la liquidez necesaria para los pagos de principal e intereses de los bonos
Hipotecarios Amortizables. Ademas se mantiene el monto pendiente de invertir para ajustar
el Fondo de Capitalizacidn a que se refiere el Prospecto Informativo. Esta cuenta generd
rendimientos promedios de 0.25% anual.

4. INVERSIONES EN INSTRUMENTOS FINANCIEROS

Al 31 de marzo de 2018, 2017 y cierre de diciembre 2017 el detalle de las inversiones
mantenidas al vencimiento es el siguiente:

Institucién Tasa Vencimiento Nota 31/03/2018 31/03/2017 31/12/2017
Banco Promerica CDI  4.00% 24/04/2017 $300,000
Banco Improsa CDI 4.70% 14/07/2017 13 $300,000
Total US$ US$600,000 US$

Las inversiones mantenidas hasta el vencimiento constituyen en su totalidad el Fondo de
Capitalizacion a que se refiere la clausula décima cuarta del Contrato de Fideicomiso de
Titularizacion.

5. CARTERA DE CREDITO

Al 31 de marzo de 2018, 2017 y cierre de diciembre 2017 el total de la cartera de crédito es

el siguiente
Subcuenta 31/03/2018 31/03/2017 31/12/2017
Cartera créditos vigente US$245,710 US$1,190,748 US$288,792
Cartera créditos vencidos 289,381 292,056 275,462
Cartera créditos en cobro judicial 44,499 44,499 44,499
Cartera Crédito US$579,590 US$1,527,303 US$ 608,753
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La tasa de amortizacion anticipada o prepago (TAA) estimada es 7.5% constante a lo largo de la
vida de los bonos. Con corte al ultimo cup6n pagado el 12 de diciembre de 2017 la tasa de
prepago historico es 3.02%.

Los créditos hipotecarios devengan tasas de interés promedio de 9% anual en ddlares y el plazo
es de dos a diez afios. Los créditos estan garantizados con propiedades (terrenos y

construcciones).
No se registra estimacion por incobrables debido a que se poseen garantias hipotecarias que
sobrepasan los saldos adeudados.

El detalle de la mora es el siguiente:

Al 31 de marzo de 2018
Cantidad de
Operaciones Monto Porcentaje

Al dia 28 US$290,209 50.07%
De 1 a 30 dias 3 66,547 11.48%
De 31 a 60 dias 2 11,680 2.02%
De 61 a 90 dias 0 0.00%
De 91 a 120 dias 5 166,654 28.75%
Cobro judicial 1 44,499 7.68%
Total cartera de crédito 39 US$579,589 100.00%

Al 31 de marzo de 2017

Cantidad de
Operaciones Monto Porcentaje
Al dia 64 US$1,190,747 77.96%

De 1 a 30 dias 6 135,861 8.90%
De 31 a 60 dias 2 28,436 1.86%
De 61 a 90 dias 0 0.00%
De 91 a 120 dias 4 127,759 8.37%
Cobro judicial 1 44,499 2.91%
Total cartera de crédito 77 US$ 1,527,302  100.00%

Al 31 de diciembre de 2017

Cantidad de

Operaciones Monto Porcentaje
Al dia 32 US$333,291 54.74%
De 1 a 30 dias 1 6,251 1.03%
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De 31 a 60 dias 2 30,055 4.94%
De 61 a 90 dias 0 0.00%
De 91 a 120 dias 6 194,657 31.98%
1

Cobro judicial 44,499 7.31%
Total cartera de crédito 42 US$ 608,753 100.00%

6. OTROS ACTIVOS

Al 31 de marzo de 2018, 2017 y cierre de diciembre 2017 el saldo de otros activos se
detalla de la siguiente manera:

Subcuenta 31/03/2018 31/03/2017 31/12/2017
Impuestos pagados por anticipado US$8,273 US$8,272 US$8,273
Total US$8,273 US$8,272 US$8,273

7. OBLIGACIONES CON EL PUBLICO

Al 31 de marzo de 2018, 2017 y cierre de diciembre 2017 el saldo de las obligaciones con
el pablico se detalla de la siguiente manera:

Emision de Fecha Plazo | Tasa
Bonos Hipotecarios Emisién | en |Bruta|31/03/2018| 31/03/2017 31/12/2017
Afios

Clase C (PR+0.90) 22/08/2006 19 4.80% US$ 320,105
Clase Z (PR+0.95) 22/08/2006 19 4.75% US$ 657,311
Vencimiento al corto US$ 320,105 US$ 657,311
plazo
Clase C (PR+0.90) 22/08/2006 19 4.80% US$ 342,616
Clase Z (PR+0.95) 22/08/2006 19 4.75% US$ 1,256,519
Total de las US$ 1,599,135

obligaciones con el
publico a largo plazo

A continuacion se presenta un detalle de las caracteristicas propias de cada Bono Hipotecario:

o Bonos Hipotecarios Amortizables de Clase C - Se autoriz6 una emision inicial de
US$10,390,000 con plazo de 19 afios, vencimiento el 13 de enero de 2025 con valor
facial por titulo de US$1,000. La tasa de interés bruta anual es Prime Rate mas
0.90% pagadera mensualmente con piso de 5.70%.

o Bonos Hipotecarios Amortizables de Clase Z - Se autorizd una emision inicial de
US$891,000 con plazo de 19 afios, vencimiento el 13 de enero de 2025 con valor
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facial por titulo de US$1,000. La tasa de interés bruta anual es Prime Rate mas
0.95% que se acumulan al principal mensualmente con piso de 5.70%.

8. CUENTAS POR PAGAR Y PROVISIONES

Al 31 de marzo de 2018, 2017 y cierre de diciembre 2017 el saldo de las otras cuentas por
pagar y provisiones se detalla de la siguiente manera:

Subcuenta Nota 31/03/2018 31/03/2017 31/12/2017
Comisiones por pagar 13 US$933  US$4,599 US$898
Otras retenciones a terceros por pagar 665 1,217 929
Impuesto sobre la renta por pagar 1,970 1,868 1,970
Pélizas pagadas por anticipado 17,782 31,692 11,451
Servicios de Auditoria Externa 5,651 2,503 5,651
Otras cuentas por pagar 3,729 3,300 3,727
Total US$30,730 US$45,179 US$24,626

9. PATRIMONIO DEL FIDEICOMISO
Al 31 de marzo de 2018, 2017 y cierre de diciembre 2017 el patrimonio del fideicomiso
estd compuesto por los aportes efectuados por los Fideicomitentes y las utilidades
acumuladas del periodo actual y de periodos anteriores.

10. GASTOS OPERATIVOS DIVERSOS

Al 31 de marzo de 2018 y 2017 los gastos operativos se detallan de la siguiente manera:

Nota  31/03/2018 31/03/2017
Comision por administracion del fideicomiso US$741 US$1,977
Comision por administracion de cartera 340 1,475
Comision por asesoramiento banca de inversién 75 198
Total 13 US$1,156 US$3,650

11. GASTOS DE ADMINISTRACION

Al 31 de marzo de 2018 y 2017 los gastos de administracion se detallan de la siguiente
manera:
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31/03/2018 31/03/2017

Servicios legales US$9478

Servicios del Calificador de Riesgo 2,415
Supervision de la SUGEVAL 649
Servicios de Auditoria Externa 1,413
Servicios Bolsa Nacional de Valores 250
Total US$9,478 US$4,727

12. IMPUESTO SOBRE LA RENTA

Revision por Autoridades Fiscales - De conformidad con la legislacion fiscal vigente, las
declaraciones de impuesto sobre la renta para los Gltimos periodos fiscales estan abiertas para la
revision de las autoridades fiscales. En consecuencia, podria existir una obligacion eventual por
la aplicacion de criterios de parte de las autoridades fiscales, distintas de los que ha utilizado la
administracion del Fideicomiso al liquidar sus impuestos. La administracion del Fideicomiso
considera que ha aplicado e interpretado adecuadamente las regulaciones fiscales.

Calculo de Impuesto sobre la Renta - El impuesto sobre la renta se calcula sobre la utilidad neta,
aplicando la tarifa vigente (30%), considerando las operaciones del Fideicomiso, rebajando los
ingresos no gravables y sumandole los gastos no deducibles. El calculo se detalla seguidamente:

31/03/2018 31/03/2017
Utilidad antes del impuesto US$ (19,587) US$ 12,114
(-)Ingresos gravados en la fuente (5,888)
(=)Utilidad Imponible US$ (19,587) US$ 6,226
Impuesto sobre la renta (30%) US$ 1,868

Impuesto sobre Renta Diferido - Al 31 de marzo de 2018 y 2017, la Compaiiia no tiene
diferencias temporales entre la base fiscal y la financiera que resulten en impuestos diferidos
activos o pasivos.

13. PARTES RELACIONADAS

Al 31 de marzo de 2018 y 2017 las operaciones con partes relacionadas obedecen
basicamente a los gastos por comisiones y cuentas por pagar:
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Activos:

Disponibilidades

Inversiones en instrumentos financieros
Total

Pasivos:
Comisiones por pagar
Total

Resultados del periodo

Gastos por comisiones:
Banco Nacional de Costa Rica

Direccion de Banca de Inversion, BNCR
Banco Improsa S.A

Total

Nota

10

14. OTRAS CUENTAS DE ORDEN DEUDORAS

Al 31 de marzo de 2018, 2017 y cierre de diciembre 2017 corresponde a los intereses cuyo
registro como ingreso en el estado de resultados se detiene, cuando las operaciones de

crédito tienen una mora mayor a 180 dias.

15. ACTIVOS RESTRINGIDOS

31/03/2018

US$231,532

US$231,532

US$933

US$933

US$340
75
741

US$1,156

31/03/2017

US$475,952
300,000

US$775,952

US$4,599
US$4,599

US$1,475
198

1,977

US$3,650

Al 31 de marzo de 2018 y 2017 el Fideicomiso no tiene activos restringidos.

16. INSTRUMENTOS FINANCIEROS

Un resumen de las principales revelaciones relativas a los instrumentos financieros del

fideicomiso es el siguiente:

16.1. POLITICAS CONTABLES SIGNIFICATIVAS

Las politicas contables significativas y métodos adoptados, incluyendo los criterios
para reconocimiento, base para la medicion y la base sobre la cual son reconocidos
los ingresos y gastos sobre cada clase de activo financiero, pasivo financiero e

instrumento de capital se discuten en la Nota 2 a los estados financieros.

16.2. ADMINISTRACION DEL RIESGO DE APALANCAMIENTO
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El Fideicomiso por su naturaleza no tendr& un riesgo de apalancamiento ya que las
obligaciones financieras que consisten en bonos hipotecarios serdn amortizadas segun
la recuperacion de la cartera de crédito, que es suficiente para cubrir esta deuda.

16.3. CATEGORIAS DE INSTRUMENTOS FINANCIEROS

Al 31 de marzo de 2018 y 2017 los instrumentos financieros del Fideicomiso se
componian de:

31/03/2018 31/03/2017
Activos financieros:

Disponibilidades US$231,702 US$615,335
Inversiones 600,000
Cartera de crédito 579,590 1,527,303
Cuentas por cobrar 16,588 26,535
Total US$827,880 US$2,769,173

Pasivos financieros:
Obligaciones que no devengan intereses US$30,867 US$45,179
Obligaciones que devengan intereses 1,919,241

Total US$30.867  US$1,964.420

16.4. ADMINISTRACION DE RIESGOS E INSTRUMENTOS FINANCIEROS

Las partes involucradas en este Fideicomiso monitorean y administran los riesgos
financieros relacionados con la operacion dando seguimiento en forma oportuna a los
principales indicadores financieros y economicos que inciden en la gestion diaria con
el fin de identificar, evaluar y definir estrategias que permitan minimizar los riesgos
latentes, los cuales incluyen el riesgo crediticio, de tasa de interés, de liquidez y
riesgo cambiario.

a.  Riesgo Crediticio - El Fideicomiso esta expuesto a riesgo de crédito cuando se
den atrasos en el pago de las cuotas por parte de los deudores. En caso que se
presente esta contingencia, el Fideicomiso experimentaria una reduccion
temporal del flujo financiero que sustenta el proceso de titularizacion.

El Fideicomiso a través del administrador de la cartera mantiene un monitoreo
del comportamiento de los deudores en cuanto al pago de sus operaciones,
dandole mayor seguimiento a aquellas que presentan algun atraso con el fin de
buscar una solucién oportuna que no afecte la liquidez del Fideicomiso para el
cumplimiento de sus obligaciones.
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b.  Riesgo de Tasa de Interés - El Fideicomiso fue estructurado de tal forma que
las tasas de los activos financieros (cartera de credito) fueran mayores que las
tasas generadas por el pasivo financiero (obligaciones con el publico) de esta
manera se minimiza al méaximo el riesgo de tasas interés (Nota 18).

c. Riesgo de Liquidez - El Fideicomiso fue estructurado de tal forma que los
flujos de efectivo generados principalmente por las amortizaciones, intereses
corrientes y moratorios de la cartera de crédito sean suficientes para cumplir
con el pago de los pasivos financieros. Ademéas cuenta con un fondo de
capitalizacion cuyo proposito es mantener la liquidez necesaria para poder
realizar los pagos de principal e intereses a los tenedores de los bonos
hipotecarios (Nota 18).

El siguiente detalle muestra los activos y pasivos financieros clasificados de acuerdo con la
fecha en que se puede disponer de los fondos o se vencen las obligaciones:
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Activos financieros:

Efectivo
Cuentas y documentos por cobrar
Cartera de crédito

Total

Pasivos financieros:
Obligaciones que no devengan intereses
Obligaciones que devengan intereses
Total

Activos financieros:
Efectivo
Inversiones
Cuentas y documentos por cobrar
Cartera de crédito
Total

Pasivos financieros:
Obligaciones que no devengan intereses
Obligaciones que devengan intereses
Total

Tasa Vencimientos por Plazos 2018
Interés 1 a 6 Meses 6 a 12 Meses Mas de 1 Afio Total
US$ 231,702 US$231,702
$16,588 16,588
9.00% 579,590 - 579,590
US$827,880 US$ US$ $827,880
US$30,730 US$30,730
5.24%
US$30,730 US$ US$ US$30,730
Tasa Vencimientos por Plazos 2017
Interés 1 a 6 Meses 6 a 12 Meses Mas de 1 Afio Total
US$615,335 US$615,335
4.35% 600,000 600,000
26,535 26,535
9.00% 211,202 211,201 1,104,899 1,527,303
US$1,453,072 US$211,201 US$1,104,899 US$2,769.173
US$45,179 45,179
5.24% 160,052 160,053 1,599,136 1,919,241
US$205,231 US$160,053 US$1,599,136 US$1.,964.420
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d.  Riesgo Cambiario - Para los periodos 2018 y 2017 el Fideicomiso no presenta

transacciones en monedas extranjeras, por lo que no existe riesgo cambiario.

e.  Analisis de Sensibilidad al Tipo de Cambio - En relacion de los activos y

pasivos financieros dicho analisis se detalla en la Nota 19 de estos estados
financieros.

17. RIESGO DE LIQUIDEZ Y MERCADO

Riesgo de Liquidez - No se determina un riesgo de liquidez para la atencién de pasivos,
debido a que se cuenta con recursos suficientes para atender las obligaciones de corto

plazo.

Riesgo de Crédito - La recuperacion de recursos de la cartera de crédito genera un potencial
de riesgo de liquidez, pero esto se compensa con la garantia hipotecaria de las operaciones
que supera el saldo de los préstamos.

Riesgo de Mercado -

a.

Riesgo de Tasas de Interés - No se determina un riesgo de tasa de interés pues de
acuerdo con el contrato una vez que el Fideicomiso emitio los bonos no puede
colocar més emisiones.

Riesgo Cambiario - EIl Fideicomiso no se expone a un riesgo cambiario pues utiliza
como moneda el ddlar de Estados Unidos de América para realizar todas sus
operaciones. La cartera de crédito esta en dolares.

No obstante si se viera obligado a realizar operaciones en colones costarricenses se
expondria a un riesgo cambiario de acuerdo con las variaciones de tipo de cambio con
respecto al colon costarricense.

18. RIESGOS QUE AFECTAN A LA EMISION Y AL FIDEICOMISO

Se presenta un detalle de los riesgos que enfrenta el Fideicomiso por la naturaleza de su
actividad:

Riesgo del Emisor -

a.

Riesgo Operativo - En caso de que surjan dificultades en los procesos operativos se
podria afectar los sistemas de informacion, sistemas de comunicacion, sistemas de
registro y sistemas de control, y por ende afectar la situacion financiera y desempefio
del Fideicomiso.

Riesgo por Ausencia de un Historial del Emisor - Dicha situacion podria
ocasionarle al inversionista la dificultad para estimar un indice de experiencia de
pago y por ende que el inversionista tenga dificultad para inferir un comportamiento
de pago del Fideicomiso.
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Riesgo por Posibilidad de Liquidacién por Desinscripcién del Emisor - Con dicha
situacion los tenedores de los titulos valores enfrentarian una reduccion del plazo de
la inversion en el caso de que se efectle una redencién anticipada. La des inscripcion
podria tener una incidencia en la disponibilidad y accesibilidad de la informacion ya
que el emisor no estaria sujeto a la entrega de informacién periddica ni a la
comunicacion de hechos relevantes. Asimismo podria tener una incidencia en la
liquidez de los titulos valores en caso de que el inversionista decida mantener el titulo
y no acogerse a la redencion anticipada debido a que no podrian ser negociados en un
mercado secundario organizado.

Riesgo de la Oferta -

a.

Riesgo de Liquidez - Se podria incurrir en ajustes en el precio y costos de
transaccion para cerrar una operacion en este mercado con lo cual se produciria una
variacion en el retorno esperado de la inversion.

Riesgo de Variacion en el Precio de los Bonos - Ante un aumento de los
rendimientos los tenedores de bonos podrian experimentar una disminucién del valor
de los bonos que mantienen en sus carteras de inversion.

Riesgo de Crédito o Cesacion de Pagos - Es la posibilidad de sufrir una pérdida
originada por el incumplimiento del Fideicomiso de las obligaciones contractuales de
pago que establecen los bonos hipotecarios amortizables.

Riesgo de Insolvencia y Morosidad de la Clase Z - Dado que la subordinacion
distribuye el riesgo de insolvencia y morosidad de desigual manera existe la
posibilidad de que los niveles de perdida de la cartera titularizada afecten la
recuperacion del principal invertido en esta clase pudiendo sufrir los inversionistas de
la misma pérdida dado que la clase Z no cuenta con ningun nivel de subordinacion.

Riesgo de Insolvencia y Morosidad de la Clase C - Dado que la subordinacion
distribuye el riesgo de insolvencia y morosidad de desigual manera existe la
posibilidad de que los niveles de pérdida superen el monto de la subordinacion
establecido para esta clase (monto de la emisién Z) y por ende el inversionista
tenedor de esta clase podria sufrir pérdida.

Riesgo por la Opcion de Redencion Anticipada - Si el saldo vivo de todas las
clases llegare a ser un monto menor del 10% del monto originalmente colocado;
existe la posibilidad que de hacerse efectiva esta opcion el plazo de inversion de los
tenedores de la Clase C y Z se viera afectado.

Riesgo Operativo Relacionado con la Gestion del Fideicomiso - Es el riesgo de
pérdidas directas o indirectas resultantes de procesos inadecuados o fallidos o actos
del personal del Fiduciario o del administrador de la cartera. En caso de que las
partes incumplan las obligaciones asumidas en el Fideicomiso podrian ser sujetas de
responsabilidad civil y/o penal.
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Riesgos Propios de un Proceso de Titularizacion -

a.

Riesgos Procedentes de los Préstamos Hipotecarios Cedidos -

o Riesgo de impago o insolvencia, cuando los prestatarios de las hipotecas
agrupadas no puedan hacerle frente tanto al pago de intereses como de
devolucion del principal de la hipoteca.

o Riesgo de mora o retraso por parte de los prestatarios.

o Riesgo de amortizacion anticipada o prepago cuando los prestatarios de los
préstamos hipotecarios subyacentes reembolsen anticipadamente en forma
parcial o total, la parte del capital pendiente de amortizar. También los
préstamos hipotecarios pueden ser amortizados anticipadamente como
resultado de indemnizaciones provenientes de seguros o del remate o venta de
los bienes inmuebles que constituyen la garantia hipotecaria.

o Riesgo de valor subyacente, es el riesgo de que el perito a la hora de la
valoracion no haya realizado una correcta valoracion del inmueble o que el
valor del inmueble disminuya de forma tal que modifique la relacion original
entre el monto del préstamo y el valuo.

o Riesgo de la Modificacion de la Relacion Préstamo - Avaluo dado que la
cartera titularizada esta denominada en ddlares existe la posibilidad de que
modificaciones sustanciales en el nivel de devaluacion afecten la relacion
préstamo - avalio como consecuencia de que el saldo de los créditos se
denominan en ddlares ya que puede suceder que el valor de la propiedad no se
ajuste al mismo nivel de devaluacion.

Riesgos por la Transformacion de Flujos - Riesgo por la reinversion transitoria de
los flujos intermedios ya que el Fideicomiso recibe los flujos y no los traspasa en
forma inmediata porque las fechas de pago de los préstamos hipotecarios se pueden
suceder en cualquier dia del mes mientras que la obligacién de pago del Fideicomiso
a los inversionistas se encuentra focalizada en una sola fecha del mes.

Riesgos Estructurales o de Terceros - Ya que en este proceso intervienen
diferentes participantes eventualidad de un riesgo estructural surgiria si se presentase
una actuacion incorrecta negligente o fraudulenta de cualquiera de los participantes.

Riesgos Macroecondmico o Sistematico - Este es un fideicomiso que administra un
proceso de titularizacién en Costa Rica como resultado de ello la generacion del flujo
financiero puede verse afectado por la situacion general de la economia costarricense
la devaluacion inesperada del coldén y otros eventos politicos o econémicos que
ocurran o afecten a Costa Rica.

33



19. SENSIBILIDAD DE RIESGO EN TASAS DE INTERES

Cartera de Crédito - De acuerdo a lo establecido en el prospecto del fideicomiso, las tasas
de interés de la cartera de crédito fideicometida, seran fijas a lo largo de la vida del
fideicomiso para todos los créditos, la tasa pactada es de un 9%. Por tal razon no se
considera factible un analisis de sensibilidad sobre dichas tasas ya que las mismas no
sufrirdn variaciones.

20. CONTINGENCIAS

De acuerdo con el asesor legal del fideicomiso al 31 de marzo de 2018 se encuentra en
proceso una ejecucién en el Juzgado Primero Especializado de Cobro de San José, un
juicio de ejecucion hipotecaria por US$44,499. El expediente, se encuentra en etapas
iniciales en dicho juzgado.

21. HECHOS IMPORTANTES Y SUBSECUENTES
Entre la fecha de cierre al 31 de marzo de 2018 y la presentacion de los estados financieros

no tuvimos conocimiento de hechos que puedan tener en el futuro una influencia o impacto
significativo en el desenvolvimiento de las operaciones del Fideicomiso o en sus estados

financieros.

* k * %k %
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