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INFORME DE LOS AUDITORES INDEPENDIENTES

A la Superintendencia General de Valores y al Accionista
de Sama Sociedad de Fondos de Inversion (G. S.), S.A.

Hemos auditado los estados financieros adjuntos de Sama Sociedad de Fondos de Inversion
(G.S.), S.A. (“la Compaiia”), que comprenden los estados de situacion financiera al 31 de
diciembre de 2015 y 2014, los estados de resultados y otro resultado integral, de cambios en el
patrimonio neto y de flujos de efectivo para los afios terminados en esas fechas, asi como un
resumen de las politicas contables significativas y otras notas explicativas.

Responsabilidad de la Administracion por los Estados Financieros

La Administracion es responsable por la preparacion y presentacion razonable de estos estados
financieros, los cuales han sido preparados, como se indica en la Nota 1, de conformidad con las
disposiciones legales y reglamentarias dispuestas por el Consejo Nacional de Supervision del
Sistema Financiero (CONASSIF) y por la Superintendencia General de Valores (SUGEVAL), y
por aquel control interno que la Administracion determine necesario para permitir la preparacion
de estados financieros que estén libres de errores materiales, tanto por fraude como por error.

Responsabilidad del Auditor

Nuestra responsabilidad es la de expresar una opinién sobre estos estados financieros basada en
nuestras auditorias. Realizamos nuestras auditorias de conformidad con las Normas
Internacionales de Auditoria y la normativa relativa a las auditorias externas de los sujetos
fiscalizados por la Superintendencia General de Entidades Financieras, la Superintendencia
General de Valores, la Superintendencia de Pensiones y la Superintendencia General de Seguros.
Estas normas requieren que cumplamos con requisitos éticos y que planifiqguemos y realicemos la
auditoria para obtener una razonable seguridad de que los estados financieros estan libres de
errores significativos.

Una auditoria comprende la ejecucién de procedimientos para obtener evidencia de auditoria
sobre los montos y revelaciones en los estados financieros. Los procedimientos seleccionados
dependen del juicio del auditor, incluyendo su evaluacion del riesgo de error significativo, ya sea
causado por fraude o por error. Al realizar estas evaluaciones de riesgo, el auditor considera los
controles internos de la Compafiia que sean relevantes a la preparacion y presentacién razonable
de los estados financieros, a fin de disefiar procedimientos de auditoria que sean apropiados en
las circunstancias, pero no con el proposito de expresar una opinion sobre la efectividad de los
controles internos de la Compafiia. Una auditoria incluye también la evaluacion de lo apropiado
de las politicas contables utilizadas y de la razonabilidad de las estimaciones contables realizadas
por la Administracion, asi como una evaluacion de la presentacion general de los estados
financieros.
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Consideramos que la evidencia de auditoria que hemos obtenido es suficiente y apropiada para
proporcionar una base para nuestra opinion de auditoria.

Opinién

En nuestra opinidn, los estados financieros antes mencionados presentan razonablemente, en
todos los aspectos importantes, la situacion financiera de Sama Sociedad de Fondos de Inversion
(G.S.), S.A. al 31 de diciembre de 2015 y 2014, su desempefio financiero y sus flujos de efectivo
para los afios terminados en esas fechas, de conformidad con las disposiciones reglamentarias,
normas de divulgacion y normativa contable emitida por el Consejo Nacional de Supervision del
Sistema Financiero y por la Superintendencia General de Valores que se detallan en la Nota 1.

Enfasis en un Asunto

Como se indica en la Nota 5, la Compafia mantiene transacciones importantes con partes
relacionadas. Este asunto no califica nuestra opinion de auditoria.
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SAMA SOCIEDAD DE FONDOS DE INVERSION (G.S.), S.A.

(Subsidiaria Totalmente Poseida por Grupo Empresarial Sama (G.S.), S.A.)

ESTADOS DE SITUACION FINANCIERA
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2015 Y 2014
(Expresados en Colones Costarricenses sin Céntimos)

Notas 2015 2014
ACTIVOS
Disponibilidades 3 ¢ 96.433.047 ¢ 111.774.311
Inversiones en instrumentos financieros 628.477.385 545.651.409
Disponibles para la venta 1c, 4 627.479.678 541.044.846
Productos por cobrar 997.707 4.606.563
TOTAL DE ACTIVOS ¢ 724.910.432 657.425.720
PASIVOS Y PATRIMONIO
PASIVOS:
Cuentas por pagar y provisiones 6 ¢ 16.910.416 5.177.992
Impuesto sobre la renta diferido 19, 10 7.124.318 7.369.047
TOTAL DE PASIVOS 24.034.734 12.547.039
PATRIMONIO:
Capital social 295.000.000 295.000.000
Capital pagado 7 295.000.000 295.000.000
Aportes patrimoniales no capitalizados 60.000.000 60.000.000
Ajuste al patrimonio 1.527.169 207.245
Ajuste por valuacion de inversiones disponibles
para la venta 1c 1.527.169 207.245
Reservas patrimoniales 1h 25.994.685 23.260.830
Resultados acumulados de ejercicios anteriores 318.353.844 266.410.606
TOTAL DEL PATRIMONIO 700.875.698 644.878.681
TOTAL DEL PASIVO Y PATRIMONIO ¢ 724910432 ¢ 657.425.720

OTRAS CUENTAS DE ORDEN DEUDORAS 13

FONDOS DE INVERSION EN COLONES
COSTARRICENSES
Fondo de Inversion Sama Liquidez Publico
Colones - No Diversificado ¢5.514.126.807

¢5.385.711.459

(Continua)



SAMA SOCIEDAD DE FONDOS DE INVERSION (G.S.), S.A.

(Subsidiaria Totalmente Poseida por Grupo Empresarial Sama (G.S.), S.A.)

ESTADOS DE SITUACION FINANCIERA
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2015 Y 2014
(Expresados en Colones Costarricenses sin Céntimos)

2015 2014
FONDOS DE INVERSION EN DOLARES
ESTADOUNIDENSES
Fondo de Inversién Sama Liquidez Dolares -
No Diversificado US$23,323,547 US$26,509,369
(Concluye)

s’gn parte integral de estos estados financieros.
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SAMA SOCIEDAD DE FONDOS DE INVERSION (G.S.), S.A.

(Subsidiaria Totalmente Poseida por Grupo Empresarial Sama (G.S.), S.A.)

ESTADOS DE RESULTADOS Y OTRO RESULTADO INTEGRAL
PARA LOS ANOS TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2015 Y 2014

(Expresados en Colones Costarricenses sin Céntimos)

Notas

INGRESOS FINANCIEROS
Por inversiones en instrumentos financieros le
Por ganancias por diferencias de cambio la

Total de ingresos financieros 17

GASTOS FINANCIEROS
Por pérdidas por diferencias de cambio la
Por otros gastos financieros

Total de gastos financieros
RESULTADO FINANCIERO

OTROS INGRESOS DE OPERACION

Por comisiones por servicios le, 8

Total otros ingresos de operacion 17

OTROS GASTOS DE OPERACION
Por comisiones por servicios 12
Por otros gastos de operacién

Total otros gastos de operacion
RESULTADO OPERACIONAL BRUTO

GASTOS ADMINISTRATIVOS
Por servicios externos
Por gastos de alquiler
Por otros gastos administrativos

Total gastos administrativos 1f, 9

RESULTADO OPERACIONAL NETO ANTES
DE IMPUESTOS Y PARTICIPACIONES
SOBRE LA UTILIDAD
Impuesto sobre la renta
Impuesto sobre la renta diferido

RESULTADO DEL PERIODO

1g, 10
1g, 10

2015 2014
¢ 20.426.822 ¢ 18.794.620
10.247.043 38.289.174
30.673.865 57.083.794
(11.000.086)  (14.341.567)
(2.106.989) (1.103.309)
(13.107.075) _ (15.444.876)
17.566.790 41.638.918
219.951.259 _ 201.221.258
219.951.259  _ 201.221.258
(23.998.820)  (20.034.569)
(960.371) (1.099.010)
(24.950.191)  _ (21.133.579)
212.558.858 _ 221.726.597
(97.784.289)  (94.933.678)
(44.362.181)  (44.550.885)
(634.196)

(142.146.470)

(140.118.759)

70.412.388 81.607.838
(15.980.024) (11.865.821)
244.729 (7.369.047)

¢ 54.677.093 ¢ 62.372.970
(Continda)



SAMA SOCIEDAD DE FONDOS DE INVERSION (G.S.), S.A.

(Subsidiaria Totalmente Poseida por Grupo Empresarial Sama (G.S.), S.A.)

ESTADOS DENRESULTADOS Y OTRO RESULTADO INTEGRAL
PARA LOS ANOS TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2015 Y 2014
(Expresados en Colones Costarricenses sin Céntimos)

Nota 2015 2014
OTROS RESULTADOS INTEGRALES
NETOS DEL IMPUESTO
Ajuste por valuacion inversiones disponibles
para la venta, neto impuesto sobre renta 1c ¢ 1319924 ¢ 141.878
OTROS RESULTADOS INTEGRALES
DEL PERIODO NETOS, DEL IMPUESTO 1.319.924 141.878
RESULTADOS INTEGRALES TOTALES
DEL PERIODO ¢ 55.997.017 ¢ 62.514.848
(Concluye)

Las notas adjuntas son parte integral de estos estados financieros.

Sr. R‘oland/z/ Cervantes M.B.A. Henry Zamora I7r3 I9z6ger Segura A.  Licda¥ Katty Sandoval N.
Representante Legal ~ Representante Legal Contador Auditora Interna



SAMA SOCIEDAD DE FONDOS DE INVERSION (G.S.), S.A.

(Subsidiaria Totalmente Poseida por Grupo Empresarial Sama (G.S.), S.A.)

ESTADOS DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETO

PARA LOS ANOS TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2015 Y 2014

(Expresados en Colones Costarricenses sin Céntimos)

Resultados

Aportes Acumulados
Capital Patrimoniales Ajuste al Reservas de Ejercicios
Nota Social No Capitalizados Patrimonio  Patrimoniales  Anteriores Total
SALDO AL 31 DE DICIEMBRE DE 2013 ¢275.000.000 ¢ 80.000.000 ¢ 65.367 ¢20.142.182 ¢207.156.284 ¢582.363.833
Utilidad neta del periodo 62.372.970 62.372.970
Capitalizacion de aportes patrimoniales 7 20.000.000 (20.000.000)
Aumento de la reserva legal 3.118.648 (3.118.648)
Otros resultados integrales 141.878 141.878
SALDO AL 31 DE DICIEMBRE DE 2014 295.000.000 60.000.000 207.245 23.260.830  266.410.606  644.878.681
Utilidad neta del periodo 54.677.093 54.677.093
Aumento de la reserva legal 2.733.855 (2.733.855)
Otros resultados integrales 1.319.924 1.319.924
SALDO AL 31 DE DICIEMBRE DE 2015 €295.000.000 ¢ 60.000.000 ¢1.527.169  ¢25.994.685 ¢318.353.844 (¢700.875.698

tﬁ/g estados financieros.
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SAMA SOCIEDAD DE FONDOS DE INVERSION (G.S.), S.A.

(Subsidiaria Totalmente Poseida por Grupo Empresarial Sama (G.S.), S.A.)

ESTADOS DE FLUJOS DE EFECTIVO
PARA LOS ANOS TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2015 Y 2014
(Expresados en Colones Costarricenses sin Céntimos)

Notas 2015 2014
FLUJO DE EFECTIVO EN ACTIVIDADES
DE OPERACION:
Resultado del periodo ¢ 54.677.093 ¢ 62.372.970
Partidas aplicables a resultados que no requieren
utilizacion de efectivo:

Impuesto sobre la renta corriente 10 15.980.024 11.865.821
Impuesto sobre la renta diferido 10 (244.729) 7.369.047
Provisiones 4.138.493
Diferencial cambiario no realizado 877.457 (3.689.602)
Cambios en activos, aumento (disminucion):
Productos por cobrar 3.610.692 (371.821)
Por cobrar a partes relacionadas 12.523.172
Otros activos (2.545.746)
Cambios en pasivos, aumento (disminucion):
Cuentas por pagar 1.068.209 2.773.856
Efectivo provisto por las actividades de operacién 80.107.239 90.297.697
Impuesto de renta pagado (9.456.889) (3.518.540)
Efectivo neto provisto por las actividades de
operacion 70.650.350 86.779.157

FLUJO DE EFECTIVO EN ACTIVIDADES
DE INVERSION:

Inversiones en instrumentos financieros - neto (87.528.164) (92.036.444)
Efectivo neto usado en las actividades de inversion (87.528.164) (92.036.444)
DISMINUCION EN DISPONIBILIDADES Y

EQUIVALENTES DE EFECTIVO (16.877.814) (5.257.287)
DISPONIBILIDADES Y EQUIVA:LENTES DE

EFECTIVO AL INICIO DEL ANO 478.665.280 483.922.567
DISPONIBILIDADES Y EQUIVALENTES DE

EFECTIVO AL FINAL DEL ANO 3 ¢461.787.466  ¢478.665.280
Las nota n parte integral de estos estados financieros
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SAMA SOCIEDAD DE FONDOS DE INVERSION (G.S.), S.A.

(Subsidiaria Totalmente Poseida por Grupo Empresarial Sama (G.S.), S.A.)

NOTAS A LO§ ESTADOS FINANCIEROS
PARA LOS ANOS TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2015 Y 2014
(Expresadas en Colones Costarricenses sin Céntimos)

1.

NATURALEZA DEL NEGOCIO, BASES DE PRESENTACION Y POLITICAS
CONTABLES SIGNIFICATIVAS

Naturaleza del Negocio - Sama Sociedad de Fondos de Inversion (G.S.), S.A. (“la
Compaiiia”), estd domiciliada en Costa Rica. Tiene por objeto la administracion, en
nombre de terceros, de fondos, bienes o derechos captados mediante oferta pablica, por
medio de la figura de fondos de inversion, autorizados por la Superintendencia General de
Valores (SUGEVAL). Al 31 de diciembre de 2015 y 2014, tenia inscritos y aprobados dos
fondos de inversion (Nota 13).

En el curso normal de sus operaciones, la Compafiia realiza transacciones comerciales
significativas con partes relacionadas (Nota 5).

La Compafiia es una empresa del Grupo Financiero Sama y sus subsidiarias, en el que la
compafiia controladora (Grupo Empresarial Sama (G.S.), S.A.), suministra al 31 de
diciembre de 2015 el personal necesario para su operacion (Notas 5 y 12). La direccién en
el sitio web es: www.gruposama.fi.cr.

Las principales disposiciones que regulan a las sociedades administradoras y a sus fondos
de inversion estan contenidas en la Ley Reguladora del Mercado de Valores N0.7732 y en
las Reformas al Codigo de Comercio, y éstas son supervisadas por la Superintendencia
General de Valores (SUGEVAL).

Bases de Presentacion - Los estados financieros han sido preparadas sobre la base del
costo historico excepto por ciertos instrumentos financieros que son medidos al valor
razonable al final del periodo sobre el que se informa, como se explica en las politicas
contables a continuacion.

Por lo general, el costo historico se basa en el valor razonable de la contraprestacion
otorgada a cambio de los bienes y servicios. EIl 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 Compafiia 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 medicién. EIl valor razonable para
efectos de medicion y/o revelacion en estos estados financieros se determina sobre esa
base.



Estado de Cumplimiento - Los estados financieros de la Compariia fueron preparados de
conformidad con las disposiciones legales y reglamentarias dispuestas por el Consejo
Nacional de Supervision del Sistema Financiero y por la Superintendencia General de
Valores y, en los aspectos no previstos por estas disposiciones, con las Normas
Internacionales de Informacion Financiera vigentes al 1° de enero de 2011.

Nuevos Pronunciamientos Contables - Mediante circular C.N.S.116-07 del 18 de
diciembre de 2007, el Consejo Nacional de Supervision del Sistema Financiero emitio una
reforma al reglamento denominado ‘“Normativa contable aplicable a las entidades
supervisadas por la SUGEF, SUGEVAL y SUPEN vy a los emisores no financieros”. EIl
objetivo de dicha normativa es regular la adopcién y aplicacion de las Normas
Internacionales de Informacion Financiera (NIIF) y las interpretaciones correspondientes
(interpretaciones SIC y CINIIF).

Posteriormente, mediante articulos 8 y 5 de las actas de las sesiones 1034-2013 y 1035-
2013, celebradas el 2 de abril de 2013 respectivamente, el Consejo Nacional de Supervision
del Sistema Financiero hizo una modificacion a la “Normativa contable aplicable a las
entidades supervisadas por la SUGEF, SUGEVAL, SUGEF y SUGESE y a los emisores no
financieros”.

De acuerdo con dicho documento, las NIIF y sus interpretaciones son de aplicacién
obligatorio por los entes supervisados, de conformidad con los textos vigentes al 1° de
enero de 2011, esto para las auditorias al 31 de diciembre de 2014, con excepcion de los
tratamientos especiales aplicables a los entes supervisados y a los emisores no financieros.
No se permite la adopcion anticipada a las normas.

La emisién de nuevas NIIF o interpretaciones emitidas por el IASB, asi como cualquier
modificacion a las NIIF adoptadas que aplicaran los entes supervisados, requerira de la
autorizacion previa del Consejo Nacional de Supervision del Sistema Financiero
(CONASSIF).

Las diferencias mas importantes entre la legislacién vigente, la reglamentacion del
CONASSIF y las disposiciones de la SUGEVAL en relacion con las Normas
Internacionales de Informacion Financiera vigentes al 1° de enero de 2011, se describen
seguidamente:

o Clasificacion de Partidas - Las partidas de los estados financieros son clasificadas
de acuerdo con los modelos y contenidos establecidos por el CONASSIF.

o Moneda Funcional - Por definicién del Consejo Nacional de Supervisiéon del
Sistema Financiero, se define al colon costarricense como moneda funcional para los
entes regulados, para lo cual los entes supervisados deberan utilizar el tipo de cambio
de compra de referencia del Banco Central de Costa Rica (B.C.C.R.) para el registro
contable de la conversion de moneda extranjera a la moneda funcional, y se debe
usar el tipo de cambio de referencia del B.C.C.R. al final del mes para el
reconocimiento del ajuste por diferencial cambiario.
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Presentacion de Estados Financieros - Los estados financieros son preparados con
el formato establecido por el CONASSIF.

Otras Disposiciones - La SUGEF emite disposiciones especificas sobre
transacciones particulares las cuales pueden diferir de las Normas Internacionales de
Informacion Financiera.

Informacién Financiera Intermedia - Los estados financieros deben cumplir con lo
exigido por el NIC 1, excepto por lo indicado en lo que disponga la reglamentacion
de CONASSIF con respecto a la presentacion y revelacion de los estados financieros.

Instrumentos Financieros, Reconocimiento y Medicidn - Las inversiones propias en
participaciones de fondos de inversion abiertos se deben clasificar como activos
financieros negociables. Las inversiones propias en participaciones en fondos
cerrados se deben clasificar como disponibles para la venta.

Los supervisados por SUGEF y SUGEVAL pueden clasificar otras inversiones en
instrumentos financieros mantenidos para negociar, siempre que exista manifestacion
expresa de su intencion para negociarlos en no méas de noventa dias a partir de la
fecha de adquisicion.

Instrumentos Financieros, Transferencia de Activos - Las participaciones en
fideicomisos y otros vehiculos de propoésito especial, se valian de acuerdo con el
importe del patrimonio fideicometido.

Ingresos Ordinarios - Para los ingresos por comisiones e intereses a mas de ciento
ochenta dias, devengados y no percibidos, se suspenderd su registro y seran
reconocidos solamente hasta cuando sean cobrados.

Politicas Contables Significativas - Las politicas contables mas importantes que sigue la
Compafiia se resumen como sigue:

a.

Moneda y Transacciones en Moneda Extranjera - Los registros contables de la
Compafiia se mantienen en colones costarricenses (¢), moneda de curso legal en la
Republica de Costa Rica. Las transacciones efectuadas en moneda extranjera se
registran a la tasa de cambio vigente en la fecha de la transaccion. Los activos y
pasivos en moneda extranjera al final de cada periodo contable son ajustados a la tasa
de cambio vigente a esa fecha. Las diferencias cambiarias originadas de la
liquidacion de activos y obligaciones denominadas en moneda extranjera y por el
ajuste de los saldos a la fecha de cierre son registradas contra los resultados del
periodo en que ocurrieron.

Al 31 de diciembre de 2015 y 2014, el tipo de cambio de compra al publico, fijado
por el B.C.C.R.,, era de ¢531,94 y ¢533,31, por dolar estadounidense,
respectivamente. Para ambos periodos para la venta es aplicable una diferencia de
mas ¢12,93 y ¢12,22; respectivamente.
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A la fecha de emision del informe de los auditores independientes, el tipo de cambio
de referencia para la compra y venta era de ¢529,23 y ¢541,81 por ddlar
estadounidense, respectivamente.

Equivalentes de Efectivo - Para propositos del estado de flujos de efectivo, se
consideran como equivalentes de efectivo todos los valores de deuda adquiridos, que
tengan un vencimiento de dos meses 0 menos.

Inversiones en Instrumentos Financieros -

o Disponibles para la Venta - Corresponden a los valores cotizados en una bolsa
de valores que son mantenidos para obtener rentabilidad por sus excedentes
temporales de liquidez. EIl valor de estas inversiones se actualizan al valor
razonable, para el cual se toma como referencia el valor del mercado u otra
metodologia de valorizaciéon reconocida por la SUGEVAL. La Compafiia
determina el valor del costo amortizado de sus inversiones llevando a resultados
la diferencia de comparar el valor de costo y el valor de costo amortizado. Las
ganancias o pérdidas que surgen de la variacion en el valor razonable y el costo
amortizado son llevadas al patrimonio a la cuenta “ajuste por valuacion de
inversiones disponibles para la venta”, y son incluidas en la ganancia o pérdida
neta del periodo hasta la venta del activo financiero, a su vencimiento, o cuando
se dé su recuperacién monetaria, su renovacion o hasta que se determine que el
activo en cuestion ha sufrido un deterioro de valor.

o Mantenidas para Negociar - Las inversiones en participaciones de fondos de
inversion abiertos se clasifican como activos financieros valorados a mercado, se
registran al costo y se valGan a su valor razonable. Las ganancias o pérdidas por
valuacion se acreditan o cargan a los resultados del periodo.

Provisiones - Una provision, es reconocida en los estados financieros cuando la
Compaiiia adquiere una obligacion legal contractual como resultado de un evento
pasado y es probable que se requiera un desembolso econdmico para cancelar tal
obligacion. La provision realizada es aproximada a su valor de cancelacién; no
obstante, puede diferir del monto definitivo. El valor estimado de las provisiones, se
ajusta a la fecha del estado de situacion financiera afectando directamente el estado
de resultados.

Reconocimiento del Ingreso -

o Las comisiones por la administracion de cada fondo se registran sobre una base
diaria, de conformidad con los términos fijados en cada prospecto.

o Los productos por intereses, descuentos y primas son reconocidos
mensualmente con base en la cartera de inversiones, por el meétodo del
devengado. Este ingreso incluye la amortizacion de cualquier descuento o
prima u otras diferencias entre el valor del costo inicial de un instrumento que
devenga intereses y su madurez, calculado con base en el método de la tasa de
interés corriente.
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o Los intereses ganados sobre las inversiones en reportos tripartitos se reconocen
como un ingreso por intereses sobre el plazo de cada acuerdo utilizando el
método de la tasa de interés corriente.

Reconocimiento de los Gastos - Los gastos operativos se reconocen en su totalidad
cuando se recibe el servicio.

Impuesto sobre la Renta - Se determina segun las disposiciones establecidas por la
Ley del Impuesto sobre la Renta. De resultar algin impuesto derivado de este
calculo, se carga a los resultados y se acredita a una cuenta de pasivo.

El impuesto diferido se aplica para aquellas diferencias temporales entre el valor en
libros de los activos y pasivos y los valores utilizados para efectos fiscales. Los activos
por impuesto diferido se reconocen solo cuando existe una probabilidad razonable de
su realizacion.

Reserva Legal - Se determina con base en la legislacion vigente, la cual establece que
de las utilidades anuales se debera reservar un 5% hasta alcanzar el equivalente al
20% del capital social.

Uso de Estimados - Al preparar los estados financieros, la Administracion tiene que
efectuar estimados y premisas que afectan los montos informados de ciertos activos y
pasivos asi como de ciertos ingresos y gastos mostrados en los estados financieros.
Los resultados reales que se presenten en el futuro pudieran diferir de tales estimados.
Los estimados hechos por la Administracion incluyen el registro de cuentas malas, asi
COMO provisiones.

Utilidad Neta por Accion - Se determina de acuerdo con la utilidad o pérdida neta del
afio y las acciones basicas mantenidas durante el afio, ponderadas de acuerdo con los
meses que estuvieron vigentes.

Instrumentos Financieros y Riesgo de Crédito - Los instrumentos financieros de la
Compafiia son registrados inicialmente al costo y consisten de efectivo en bancos,
equivalentes de efectivo, inversiones en valores, cuentas por cobrar, y cuentas por
pagar. Al 31 de diciembre de 2015 y 2014, el valor registrado de los instrumentos
financieros, de corto plazo que no estan valuados a su valor razonable, se aproxima a
su valor justo debido a su naturaleza circulante. La Compafiia no ha suscrito contrato
alguno que involucre instrumentos financieros derivados.

Los instrumentos financieros que eventualmente sujetan a la Compaiiia al riesgo de
crédito consisten principalmente de efectivo en bancos, equivalentes de efectivo,
inversiones en valores y productos por cobrar. El efectivo y sus equivalentes, asi como
las inversiones en valores se mantienen con instituciones sélidas. Generalmente, estos
instrumentos pueden ser negociados en un mercado liquido, pueden ser redimidos a la
vista y tienen un riesgo minimo.
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Plan de Cuentas para Entidades, Grupos y Conglomerados Financieros -
Constituye norma vinculante y de aplicacion obligatoria para todas las entidades
supervisadas por la Superintendencia General de Valores. Para el registro de las
transacciones econdémicas debe observarse el “Marco Conceptual para la Preparacion
y Presentacion de los Estados Financieros”, definido en las Normas Internacionales
de Informacion Financiera.

En el plan de cuentas también se han previsto operaciones que podrian darse en el
futuro, aunque no se encuentren desarrolladas en el mercado financiero costarricense,
ni se hayan emitido normas especificas que faculten o regulen su realizacion.

Las normas establecidas en el Reglamento Relativo a la Informacién Financiera de
Entidades, Grupos y Conglomerados Financieros (acuerdo SUGEF 31-04) rigen a

partir del 1° de enero de 2008.

ACTIVOS Y PASIVOS MONETARIOS DENOMINADOS EN DOLARES

ESTADOUNIDENSES

Un detalle de los activos y pasivos monetarios en dolares estadounidenses al 31 de

diciembre es el siguiente:

2015 2014
Activos:
Disponibilidades US$ 158,673 US$158,784
Inversiones en instrumentos financieros 894,968 738,706
Total de activos 1,053,641 897,490
Pasivos:

Cuentas por pagar y provisiones (9,097) (2,067)
Posicion neta US$1,044,544 US$895,423
DISPONIBILIDADES
Al 31 de diciembre las disponilidades se componen como sigue:

2015 2014
Entidades financieras del pais, colones ¢12.028.680 ¢ 27.093.056
Entidades financieras del pais, dolares 84.404.367 84.681.255
Total disponibilidades $96.433.047 ¢111.774.311

Para efectos de los estados de flujos de efectivo, las disponibilidades y los equivalentes de

efectivo al final de cada periodo estd compuesto de la siguiente manera:
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Notas 2015 2014

Disponibilidades ¢ 96.433.047  ¢111.774.311
Mas: Equivalentes de efectivo 1b, 4 365.354.419 366.890.969
Total disponibilidades y equivalentes de efectivo ¢461.787.466  ¢478.665.280

INVERSIONES EN INSTRUMENTOS FINANCIEROS
Las inversiones en instrumentos financieros se detallan a continuacion:

2015 2014

Disponibles para la venta:
En colones costarricenses:

Bonos de estabilizacién monetaria, emisor
Banco de Costa Rica; valor nominal
¢153.000.000, (2014: ¢95.000.000), tasa
de interés entre 5,98% y 6,26% (2014: entre
6,58% y 9,42% ) vence en junio del 2016 y
setiembre del 2021 (2014: entre marzo y
setiembre del 2015) ¢151.949.340 ¢ 94.639.800

Titulos propiedad tasa basica, emisor Gobierno
de Costa Rica, valor nominal ¢52.750.000,
tasa promedio de 9,33% y 9,42%, vence entre

enero y marzo del 2015 52.986.115
Total sector publico 151.949.340 147.625.915
Total en colones 151.949.340 147.625.915

En dolares estadounidenses:
Sector puablico:
Bono vencimiento 2018, emisor Banco
Popular de Desarrollo Comunal, valor
nominal de US$50,000; interés de 5,40%;
vence en febrero del 2018 27.212.199 27.278.817

Reportos:
Titulo propiedad, subyacente Gobierno de
Costa Rica, valor nominal US$353,905
(2014: US$588,069), rendimiento promedio
anual 3,13% (2014: 1,9%), vence entre enero
y febrero del 2016 (2014: entre enero y
febrero del 2015) 187.959.781 313.256.369

(Continda)
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2015 2014

Bono estandarizado, subyacente Instituto
Costarricense de Electricidad, valor nominal
US$288,288, (US$99,244), rendimiento
anual 3,38% y (2014: promedio anual
2,03%), vence en febrero y marzo del 2016
(2014: enero del 2015) ¢152.613.799 ¢ 52.883.745

Participacion en Fondo de Inversion, Banco
de Costa Rica Sociedad Administradora de
Fondos de Inversion, S.A., rendimiento

anual neto 4,15%, vence en enero del 2016 32.169.726
Total sector pablico 399.955.505 393.418.931
Sector privado:
Reportos:

Bono corporativo, subyacente Fideicomiso
Titularizacién Cariblanco, rendimiento
anual neto 3,65%, vence en enero del 2016 16.860.009

Bono corporativo, subyacente Fideicomiso
de Titularizacion Garabito, rendimiento
anual neto 3,75%, vence en enero del 2016 19.192.709

Participacion en Fondos de Inversion,
Popular Fondos de Inversion, S.A.,
rendimiento anual neto 5%, vence en

febrero del 2016 39.522.115
Total sector privado 75.574.833

Total en dblares 475.530.338 393.418.931

Total disponibles para la venta (627.479.678  ¢541.044.846

Las inversiones corresponden a titulos valores adquiridos por medio de Inversiones Sama,
S.A. Puesto de Bolsa, los cuales se encuentran depositados en la Interclear Central de
Valores, S.A., en custodia libre.

Al 31 de diciembre de 2015 y 2014 se clasificaron inversiones como equivalentes de
efectivo, segun se detalla a continuacion:

Notas 2015 2014
Total inversiones en instrumentos financieros ¢ 627.479.678 ¢ 541.044.846
Menos: Equivalentes de efectivo 1b, 3 (365.354.419) _(366.890.969)
Total de inversiones en instrumentos
financieros - neto ¢ 262.125.259 ¢ 174.153.877
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SALDOS Y TRANSACCIONES CON PARTES RELACIONADAS
Los saldos con partes relacionadas al 31 de diciembre se detallan a continuacion:

2015 2014

Cuentas por pagar:
Grupo Empresarial Sama (G.S.), S.A. ¢1.231.631 ¢

El saldo por pagar a Grupo Empresarial Sama (G.S.), S.A. se origina por los servicios
administrativos que se le brinda a la Compafiia. Este saldo fue pagado durante enero del
2016.

Las transacciones con partes relacionadas generaron el siguiente efecto en el estado de
resultados:

Notas 2015 2014
Gastos:

Servicios administrativos:

Grupo Empresarial Sama (G.S.), S.A. 9, 12a ¢74.827.842 ¢74.136.539
Alquiler de instalaciones:

Edificio Grupo Sama (G.S.), S.A. 9,12b ¢43.200.000 ¢43.200.000
Alquiler de mobiliario y equipo:

Grupo Empresarial Sama (G.S.), S.A. 9,12c ¢ 1.162.181 ¢ 1.350.885

CUENTAS POR PAGAR Y PROVISIONES

Las cuentas por pagar y provisiones al 31 de diciembre se detallan como sigue:

Notas 2015 2014
Impuesto de renta por pagar 1f, 10 ¢10.047.114 ¢3.523.979
Cuentas por pagar por servicios bursatiles 12d 1.493.177 1.654.013
Por pagar a relacionadas 5 1.231.631
Provisiones auditoria externa 4.138.494
Total cuentas por pagar y provisiones ¢16.910.416 ¢5.177.992

Al 31 de diciembre de 2015 y 2014 las cuentas por pagar por servicios bursatiles se
originan por servicios recibidos por asesores de inversion independientes, dichos saldos se
generan por la colocacion que realizan en los fondos de inversion: Fondo de Inversion
Sama Liquidez Pablico Colones - No Diversificado; y Fondo de Inversion Sama Liquidez
Dolares - No Diversificado.
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CAPITAL SOCIAL

Al 31 de diciembre de 2015 y 2014, el capital social estd conformado por 295.000 acciones
comunes, respectivamente, con un valor de ¢1.000 cada una.

Mediante el acuerdo No0.89 de la Asamblea General Extraordinaria de Accionistas,
celebrada el 21 de agosto de 2014, los accionistas acordaron incrementar el capital social en
la suma de ¢20.000.000, tomando dichos recursos de la partida “Aportes patrimoniales no
capitalizados”, de tal manera que el total del Capital Social de la Compaiiia se increment6 a
la suma de ¢295.000.000, reconociendo dicho aumento en la emision de 20.000 acciones
comunes y nominativas de ¢1.000 cada una, las cuales son asignadas a la compafiia
controladora Grupo Empresarial Sama (G.S.), S.A.

INGRESO POR COMISIONES POR SERVICIOS

A continuacion se detallan las comisiones de administracion que percibié la Compaiiia al
31 de diciembre por cada fondo administrado:

2015 2014
Fondos en colones (¢):
Fondo de Inversion Sama Liquidez Publico
Colones - No Diversificado ¢113.447.156  ¢107.716.330
Fondos en délares (US$):
Fondo de Inversién Sama Liquidez Ddlares - No
Diversificado US$ 201,425 US$ 175,990
GASTOS ADMINISTRATIVOS
Los gastos administrativos se detallan como sigue:
Notas 2015 2014
Por servicios externos:
Servicios administrativos:
Servicios administrativos de personal 5, 12a ¢74.827.842 ¢ 74.136.539
Proveedor Integral de Precios CA, S.A. 10.436.371 12.714.999
Camara Nacional Sociedades de Fondos de
Inversion, S.A. 3.925.444 3.600.000
Servicios de Auditoria Externa 6.482.032 2.330.240
Fitch Costa Rica, Calificadora de Riesgo,
S.A. 2.112.600 2.151.900
Subtotal 97.784.289 94.933.678
(Continda)
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10.

Notas 2015 2014

Por gastos de alquiler:
Alquiler de edificio:

Edificio Grupo Sama (G.S.), S.A. 5,12b ¢ 43.200.000 ¢ 43.200.000

Alquiler de mobiliario y equipo:
Grupo Empresarial Sama (G.S.), S.A. 5,12c 1.162.181 1.350.885
Subtotal 44.362.181 44.550.885

Por otros gastos administrativos:

Gastos afiliacion a organizaciones 429.196
Otros gastos administrativos 205.000
Subtotal 634.196
Total $142.146.470  ¢140.118.759

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 tres periodos fiscales estan
abiertas para la revision de las autoridades fiscales. En consecuencia, podria existir una
obligaciéon eventual por la aplicacion de criterios de parte de las autoridades fiscales,
distintos de los que ha utilizado la Compafiia al liquidar sus impuestos. La Gerencia de la
Compafiia considera que ha aplicado e interpretado adecuadamente las regulaciones
fiscales.

Célculo de Impuesto sobre la Renta - El impuesto sobre la renta fue calculado sobre la
utilidad neta, aplicando la tarifa vigente, deduciendo los ingresos no gravables y sumandole
los gastos no deducibles:

2015 2014
Impuesto calculado sobre la utilidad neta del
periodo, usando la tasa vigente del 30% ¢21.123.716 ¢ 24.482.351

Efecto de los gastos no deducible 984.354 4.321.154
Efecto de los ingresos no gravables (6.128.046) (16.937.684)
Impuesto sobre la renta corriente 15.980.024 11.865.821
Impuesto sobre la renta diferido (244.729) 7.369.047
Impuesto sobre la renta del afio ¢15.735.295 ¢ 19.234.868

En los afios 2015 y 2014, la Compafiia realizd adelantos de renta por un monto de
¢5.932.910 y ¢3.518.540, respectivamente.

En setiembre del 2013, a través del decreto N0.37898-H el Gobierno de Costa Rica emitio
una regulacion relacionada con los precios de transferencia. A través de este decreto se
regula el requerimiento para que los contribuyentes que realizan transacciones con partes
vinculadas, estén obligados, para efectos del impuesto sobre la renta, a determinar sus
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11.

12.

ingresos, costos y deducciones considerando para esas operaciones los precios y montos de
contraprestaciones que pactarian entre personas o entidades independientes en operaciones
comparables, atendiendo al principio de libre competencia, conforme al principio de
realidad econémica contenido en el Articulo 8° del Codigo de Normas y Procedimientos
Tributarios.

En opinion de la Administracion de la Compaiiia, no existe un impacto significativo sobre
la determinacion del impuesto sobre la renta de los periodos terminados el 31 de diciembre
de 2015 y 2014, ni sobre los periodos no prescritos y abiertos a revision por parte de las
autoridades tributarias como consecuencia de la legislacion establecida a través del decreto
No0.37898-H.

Impuesto sobre Renta Diferido - Un detalle del origen del impuesto diferido activo y
pasivo al 31 de diciembre de 2015, es el siguiente:

2015 2014
Saldo inicial ¢7.369.047
Reconocimiento en resultados (244.729) ¢7.369.047
Saldo final ¢7.124.318 ¢7.369.047

Para el afio 2015 y 2014 el impuesto de renta diferido se origina por diferencias de cambio
no realizadas sobre la posicion en moneda extranjera que mantuvo la Compafiia en el afio,
segun interpretacion del Articulo 8 del Reglamento del Impuesto sobre la Renta.

UTILIDAD NETA POR ACCION

El célculo de la utilidad neta por accion (promedio de acciones en circulacion) se presenta a
continuacion:

2015 2014
Utilidad neta del afio ¢54.677.093 ¢62.372.970
Cantidad de acciones comunes (denominador) 295.000 283.333
Utilidad neta por accion ¢ 185,35 ¢ 220,14

CONTRATOS

a.  Contrato de Servicios - En enero del 2001, la Compafiia firmé un contrato con Grupo
Empresarial Sama (G.S.), S.A., en el cual esta se encarga del suministro del personal
necesario para desempefiar las labores administrativas (Nota 1). El contrato de
servicios administrativos es por tiempo indefinido; sin embargo, la compaiiia
servidora no podra dar por terminado el contrato antes de un afio sin incurrir en
responsabilidad sobre la parte contratante (Nota 5).

A raiz de este contrato, la Compariia cancel6 ¢74.827.842 y ¢74.136.539 durante los
periodos 2015 y 2014; respectivamente.
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Alquiler de Instalaciones - Este contrato fue firmado con la compafiia Edificio Grupo
Sama (G.S.), S.A., en el cual esta se compromete a arrendar el area requerida para la
operacion de la Compafiia. El precio del arrendamiento se podra incrementar en un
8% cada afio. El plazo del contrato rige a partir del 12 de febrero de 2001. Durante
los aflos 2015 y 2014, el gasto anual por alquiler fue de ¢43.200.000, para ambos
periodos (Nota 5).

Alquiler de Mobiliario y Equipo - Este contrato fue firmado con Grupo Empresarial
Sama (G.S.), S.A., en el cual esta se compromete a arrendar el area requerida para la
operacion de la Compafiia. El plazo del contrato rige a partir de enero del 2001.
Durante los afios 2015 y 2014, el gasto anual por alquiler de mobiliario y equipo fue
de ¢1.162.181 y ¢1.350.885, respectivamente (Nota 5).

Convenio para la Realizacién de Operaciones Bursétiles y Administracion de
Valores - A partir del 2 de enero de 2014 comenz0 a regir una alianza estratégica de
negocios con Capital Plannig Group S.A. (CPG) mediante la cual esta compafiia dara
asesoria financiera bursatil a clientes, y las operaciones que estos decidan realizar se
formalizardn por medio de Inversiones Sama, S.A. Puesto de Bolsa y de Sama
Sociedad de Fondos de Inversion (G.S.), S.A., ya sea en el mercado de valores
costarricenses o en el mercado internacional.

La Compafiia reconocerd a CPG por la colocacién que haga de sus fondos de
inversion una compensacion del 50% de la comision de administracion anualizada
sobre el valor de activo neto vigente en cada fondo. La Compafiia podré variar las
comisiones minimas de administracion de los fondos si las circunstacias del mercado
asi lo aconsejan, ajustandose las compensaciones que aqui se detallan a los nuevos
porcentajes.

Este contrato se finiquitd el 30 de setiembre de 2015.

A partir del 1° de octubre de 2015, se formaliz6 una alianza estratégica de negocios
con las Compaiiias:

Alanappel, S.A;

Car A Granel Veintiocho, S.A.;
Veintiuno de Abril Del LXVII, S.A.;y
Guibolsa, S.A.

Mediante esta alianza se acordd que éstas compafiias dardn asesoria financiera
burséatil a clientes, y las operaciones que estos decidan realizar se formalizaran por
medio de Inversiones Sama, S.A. Puesto de Bolsa y de Sama Sociedad de Fondos de
Inversion (G.S.), S.A., ya sea en el mercado de valores costarricenses o en el mercado
internacional.

La Compafiia reconocera a éstas compafiias por la colocacion que haga de sus fondos

de inversion una compensacion del 50% de la comision de administracion anualizada
sobre el valor de activo neto vigente en cada fondo. La Compafiia podra variar las
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13.

comisiones minimas de administracion de los fondos si las circunstacias del mercado
asi lo aconsejan, ajustdndose las compensaciones que aqui se detallan a los nuevos
porcentajes.

Durante el periodo 2015 y 2014 estas alianzas produjeron gastos por comisiones, las
cuales ascendieron a ¢23.998.820 y ¢20.034.569, respectivamente. Ademas al 31 de
diciembre de 2015 y 2014 hay saldos por pagar por ¢1.493.177 y ¢1.654.013,
respectivamente (Nota 6).

FONDOS DE INVERSION EN ADMINISTRACION

Al 31 de diciembre de 2015 y 2014, la Compafiia mantiene bajo su administracion,
inscritos, aprobados y activos los siguientes dos fondos de inversion.

Fondos Locales -
a.  Fondo Liquidez Publico Colones No Diversificado.
b.  Fondo Liquidez Dolares No Diversificado.

Estos fondos se negocian bajo contratos denominados Contratos de Administracion de
Participaciones, los cuales son regulados por la Superintendencia General de Valores
(SUGEVAL), el Codigo de Comercio y el prospecto de los fondos; sus principales
clausulas al 31 de diciembre de 2015 son las siguientes:

a.  Los valores de los fondos son propiedad del inversionista.

b.  Los Fondos invertirdn en valores individuales a 180 dias 0 menos emitidos por las
entidades sujetas a la supervision de la Superintendencia General de Entidades
Financieras (SUGEF). Exceptuando los casos de limites especiales segun se
establece en el punto g.

c. Los fondos podran tener hasta un 100% en efectivo en casos de escasez de
instrumentos de inversion en el Mercado.

d. Los fondos no podra tener méas del 10% de su activo invertido en operaciones de
reportos, como comprador a plazo.

Por ser fondos abiertos, podra apalancarse para cubrir necesidades transitorias de
liquidez, hasta por un 10% de sus activos. En casos excepcionales de iliquidez
generalizada en el mercado, este porcentaje podra aumentarse hasta un 30% de sus
activos y por un plazo maximo de tres meses establecido por la normativa, para lo
cual se debe contar con la aprobacién previa del Superintendente General de Valores.

e.  El fondo de Inversion Liquidez Publico Colones estara constituido en un 100% por
titulos valores de deuda de interés fijo o ajustable de emisores publicos con garantia
directa del Estado.
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14.

f. El Fondo de Inversién Liquidez Dolares estara constituido por una cartera mixta que

podra estar compuesta hasta en un 100% por titulos del sector publico costarricense
con o sin garantia estatal y hasta un méaximo del 50% en titulos del sector privado
costarricense y hasta un maximo del 40% en participaciones de otros fondos de
inversion financieros que operen en le mercado.

g.  Limites Especiales:
Los fondos deberan invertir un minimo del 85% del total de sus activos en valores
cuyo plazo al vencimiento no sea superior a 360 dias y un maximo del 15% en
valores cuyo vencimiento no exceda los 540 dias. El plazo méximo promedio de la
cartera debe ser igual a 90 dias.

ACTIVOS SUJETOS A RESTRICCIONES

Al 31 de diciembre de 2015 y 2014, la Compafiia no cuenta con activos sujetos a
restricciones.
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15. VENCIMIENTOS DE ACTIVOS Y PASIVOS

A continuacion se presenta el detalle de los plazos de vencimiento de los activos y pasivos al 31 de diciembre de 2015 y 2014:

Activos:
Disponibilidades

Disponibles para la
venta
Productos por cobrar

Total activos

Pasivo:
Cuentas por pagar y
provisiones

Total pasivos
Neto

Activos:
Disponibilidades

Disponibles para la
venta
Productos por cobrar

Total activos

Pasivo:
Cuentas por pagar y
provisiones

Total pasivos
Neto

Afo 2015
Dela De 31 a De 61 a De 91 a De 181 a Mas de
Tasas 30 Dias 60 Dias 90 Dias 180 Dias 365 Dias 365 Dias Total
Entre 0,05%
vy 1% ¢ 96.433.047 ¢ 96.433.047
Entre 9,42%
y 3,13% 224.299.380 ¢141.055.039 ¢82.963.720 ¢138.093.840 ¢41.067.699 627.479.678
997.707 997.707
321.730.134 141.055.039 82.963.720 138.093.840 41.067.699 724.910.432
2.724.808 14.185.608 16.910.416
2.724.808 14.185.608 16.910.416
¢319.005.326 ¢141.055.039 ¢68.778.112 ¢138.093.840 ¢ ¢41.067.699 ¢708.000.016
Ano 2014
Dela De 31 a De 61 a De 91 a De 181 a Mas de
Tasas 30 Dias 60 Dias 90 Dias 180 Dias 365 Dias 365 Dias Total
Entre 0,05%
y 1% ¢111.774.311 ¢111.774.311
Entre 9,42%
y 1,9% 279.917.284 ¢86.973.697 ¢132.916.060 ¢13.959.000 ¢27.278.805 541.044.846
4.606.563 4.606.563
396.298.158 86.973.697 132.916.060 13.959.000 27.278.805 657.425.720
1.654.012 3.523.980 5.177.992
1.654.012 3.523.980 5.177.992
¢394.644.146 ¢86.973.697 ¢129.392.080 ¢ ¢13.959.000 ¢27.278.805 €652.247.728
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16.

EXPOSICION Y CONTROL DE LOS RIESGOS

La Gestion de Riesgo de la Compafiia, tiene como objetivo establecer una serie de
disposiciones y lineamientos a fin de crear un adecuado manejo del riesgo, la cual pueda
minimizar la exposicion al riesgo de la Compafiia y de sus clientes. Para ello, dicha gestion
de riesgo, involucra los riesgos de mercado (precio y cambiario), crédito, liquidez y
operativo, el cual incluye custodia, todo dentro de lo establecido por el Reglamento de
Gestion de Riesgo.

Gréafico No.1. Comportamiento de los principales riesgos de la Compafiia (% sobre el
capital base, al cierre de cada afo):
®Dic-13 WDic-14 = Dic-15
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Al 31 de diciembre de 2015, el capital base de Compafiia fue de ¢630 millones, mientras
que la totalidad de los requerimientos de riesgo suman ¢208 millones (el total de riesgos se
distribuyen segun el Grafico No.1), alcanzando apenas un 33% del capital base, dejando asi
un amplio margen para soportar aumentos a cualquiera de los riesgos regulados. La gréfica
muestra un aumento significativo en los riesgos para el 2015, sin embargo, esto se debe a
que en marzo del 2015 fue eliminado por la SUGEVAL el requerimiento de riesgo por
custodia tipo B, que significaba hasta entonces el 50% del total de los riesgos, una vez
eliminado este riesgo, cada uno de riesgos restantes tiene un mayor peso dentro del total de
estos.

Riesgo de Mercado - Corresponde a la pérdida potencial que se puede producir por

cambios en los factores de riesgo que inciden sobre la valuacion de las posiciones, tales
como tasas de interés, tipo de cambio, variaciones en los precios.
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Riesgo de Precio - EI monitoreo sobre el riesgo de precio se realiza principalmente a través
del célculo diario del Valor en Riesgo (VaR), el cual estima la maxima pérdida del
portafolio tras movimientos en los precios, en un periodo y con un nivel de confianza
dados, los cuales por regulaciéonl, corresponden a una confianza del 95% y un periodo de
521 observaciones historicas.

El VaR se mantuvo en un rango estable a lo largo del 2015, presentando una ligera
volatilidad principalmente en marzo del 2015, mostrando un comportamiento plano en el
resto del 2015. EIl riesgo de precio fue en promedio de ¢1,8 millones, por debajo del
promedio de 2014 que fue ¢4,4 millones.

Gréfico No.2. Valor en riesgo (VaR):
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Riesgo Cambiario - ElI monitoreo sobre el riesgo cambiario corresponde al 10% sobre la
posicion neta diaria en moneda extranjera, tal como lo indica el Reglamento de Gestion de
Riesgo. En el transcurso del afio 2015 el indicador de posicion neta en moneda extranjera
mantuvo un promedio de 77,03%, con un punto minimo de 74% y un maximo de 79%, las
variaciones en el indicador se deben mas a las variaciones en activos que por volatilidad del
tipo de cambio el cual se mantuvo relativamente estable durante el 2015, la posicion neta en
moneda extranjera cerrd el 2015 con un valor de 79,44%, por encima del valor final de
2014 que fue de 74,23%, alcanzando una variacion absoluta en estos 12 meses de ¢78
millones. Especificamente el riesgo cambiario termind el afio representando un 29% del
total de los riesgos siendo uno de los més significativos en el transcurso del afio con un
promedio de 27%. Al 31 de diciembre de 2015 este indicador no ha mostrado movimientos
que indiquen un posible estrés sobre el desempefio de la Compaiiia, la Unidad de Riesgo
mantiene constante monitoreo sobre los niveles de activos que puedan afectar la posicion
neta, ademas de las variaciones en tipo de cambio que para este 2016 segun la encuesta del
B.C.C.R. se espera una depreciacion del 1,7% a 12 meses.

1 La metodologia para el calculo del valor en riesgo fue aprobada en el SGV-A-166, Instrucciones para el
Reglamento de Gestion de Riesgo.

26



Gréfico No.3. Riesgo Cambiario:
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Cuadro No.1. Posicion Neta (2013-2015):
Cuenta 2013 2014 2015
Ganancia por diferencial cambiario ¢ 4.117.000 ¢38.289.174 ¢ 10.247.043
Pérdidas por diferencial cambiario (9.354.884) (14.341.566) _(11.000.086)
Diferencial cambiario neto ¢(5.237.883) ¢ 23.947.608 ¢ (753.043)

El tipo de cambio en el mercado cambiario costarricense se mantuvo relativamente estable
durante el 2015, acorde con el compromiso del B.C.C.R. anunciado el afio anterior. La
mejora en los términos de intercambio debido a la reduccidn en los precios internacionales
de las materias primas aumentd la disponibilidad de divisas, lo que generé una ligera
apreciacion del colén (0,8% en el afio).

Para el 2016, el incremento en las tasas de interés de Estados Unidos de Norteamérica
podria generar presion al alza ante una eventual salida de capitales por mejores
rendimientos; sin embargo, la Reserva Federal ha sido muy clara en que los incrementos
seran graduales, por lo que se espera que generen poca volatilidad en los mercados. Segun
la encuesta del B.C.C.R., la expectativa de devaluacion a 3, 6 y 12 meses es de 1,0%, 1,3%
y 1,7%, respectivamente.

En los dltimos dos afios, el dolar ha experimentado una apreciacion con respecto a las
monedas de otras economias desarrolladas debido principalmente a la divergencia en el
desempefio econdmico, y por lo tanto de las expectativas sobre la politica monetaria, entre
Estados Unidos de Norteamérica y el resto de economias. Se espera que la tendencia se
mantenga durante el 2016. Por su parte, durante el 2014 y 2015 el euro tuvo la mayor
depreciacion con respecto al ddlar (27%) y podria sufrir mayores presiones si la inflacion
no repunta.
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Estas fluctuaciones del coldn costarricense con respecto al délar estadounidense afectarian
los resultados, la posicion financiera y los flujos de efectivo de la Compafiia. El andlisis de
sensibilidad efectuado por la Compafiia sobre la posicion neta en moneda extranjera
existente al 31 de diciembre de 2015 indica que variaciones hasta de un 1,7% en el tipo de
cambio del colén costarricense originarian ganancias o pérdidas de aproximadamente
¢9.445.794, en caso de revaluacion o devaluacion del colon, respectivamente:

Nota
Posicion neta 2 US$1,044,544
Tipo de cambio de cierre 531,94
Variacion en el tipo de cambio de un 1,7% 9,04
Pérdida/ganancia ¢ 9.442.678

Escenario 1:

Considerando condiciones similares a las que se han presentado en los ultimos 6 meses de
2015, un tipo de cambio de compra con niveles de entre ¢526 y ¢533 deriva en una relativa
estabilidad en el indicador de riesgo cambiario. Teniendo bajo estas condiciones una
posicion neta que puede oscilar entre 77% y el 80% respecto al patrimonio, considerando
un activo y pasivo constante en dolares y en el tema de ganancias o pérdidas por diferencial
cambiario el resultado no deberia variar en gran medida respecto al cierre de 2015.

Escenario 2:

En caso de que en el mercado se presenten las condiciones que lleven el tipo de cambio a
valores superiores ¢535, veremos como el indicador de riesgo cambiario aumentard,
asociado siempre con el valor colonizado de los activos en dolares, llevando muy
probablemente el indicador de posicidn neta respecto al patrimonio a niveles superiores al
80%, también veremos reflejado a final de 2016 un aumento en las ganancias por
diferencial cambiario.

Riesgo de Crédito - Es la pérdida potencial que se puede producir por la falta de pago del
emisor de un titulo o bien porque la calificacion crediticia del titulo o del emisor se ha
deteriorado. El calculo de este riesgo considera ponderadores de acuerdo a las
calificaciones de riesgo y monto invertido por emisor. Estos dos factores se monitorean
diariamente y en caso de existir alguna variacion, la unidad de riesgo trasmite el cambio a
los gestores de cartera, realizando las observaciones sobre los posibles efectos sobre este
riesgo.

Al 31 de diciembre de 2015, los titulos que conforman la cartera y sus respectivas
calificaciones se aprecian en el Cuadro No.2.
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Cuadro No.2. Titulos en cartera de la Compafiia:

| Emisor | Instrumento | Isin | Moneda | Calificadora | Calificacion |

BCCR bemv CRBCCR0B3207 COL SP BB
BCCR bemv CRBCCRO0B3215 COL SP BB
BCCR bemv CRBCCR0B3215 COL SP BB
BCRSF inm1$ CRBCRSFLO0011 DOL SC SCR AAF 3+
FPTG bpgc$ ~ CRFPTGOB0013  DOL FR AAA (cri)
FTCB bft20 CRFTCB0B0061 DOL SC SCR AA

G tp$ CRGO0000B56G9 DOL SP BB

G tp$ CRG0000B56G9 DOL SP BB

G tp$ CRG0000B90G8 DOL SP BB

G tp$ CRG0000B91G6 DOL SP BB

G tp$ CRGO0000B91G6 DOL SP BB

ICE bic5$ CRICEOOBO0143 DOL FR AAA (cri)
ICE bif4$ CRICE00B0200  DOL FR AAA (cri)
PSFI zeta$ CRPSFI0L0076 DOL SC SCR AAF 3
PSFI zeta$ CRPSFIOL0076 DOL SC SCR AAF 3
BPDC bb18$ CRBPDCO0OB6848 DOL FR AA+ (cri)

Los titulos que componen la cartera de la Compafiia no contemplan un riesgo de crédito
inminente, las calificaciones son grado de inversion en su mayoria, exceptuando los titulos
del Gobierno de Costa Rica, pero precisamente por ser titulos de gobierno, no se considera
que exista un riesgo inminente. Se espera que durante el 2016 este comportamiento se
mantenga, dados los lineamientos internos y la gestion al respecto.

Riesgo de Liquidez - Corresponde a la pérdida potencial que se puede producir por la venta
anticipada o forzosa de activos a descuentos inusuales para hacer frente a sus obligaciones,
0 bien, por el hecho de que una posicién no pueda ser oportunamente enajenada, adquirida
o0 cubierta mediante el establecimiento de una posicion contraria equivalente.

El calculo del Riesgo de liquidez se basa en el indicador de presencia bursatil de la Bolsa
Nacional de Valores, que considera el volumen de transacciones de los instrumentos dentro
de un plazo determinado.

Cuadro No.3. Ponderadores por presencia bursatil:

Presencia
Bursatil Ponderador
Menor 25% 4%
Entre 25% y 50% 3%
Entre 50% y 75% 2%
Mayor a 75% 1%

Bajo esta metodologia se monitorea diariamente el movimiento del valor total de liquidez
sobre la cartera el cual se mantuvo relativamente estable y en niveles aceptables durante el
2015, cerrando la composicion de la cartera como lo muestra el Cuadro No.4. Debe
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tomarse en cuenta que la mayor parte de las inversiones en la cartera corresponden a
operaciones de recompra (72%) por lo que por la naturaleza de este instrumento las
operaciones se colocan con vencimiento en el corto plazo, lo que genera un constante flujo
de vencimientos.

Cuadro No.4. Composicidn de la cartera por bursatilidad de los titulos:

Presencia
Bursatil Titulos Porcentaje
Menor 25% 12 75%
Entre 25% y 50% 2 12,5%
Entre 50% y 75%
Mayor a 75% 2 12,5%
Total 16 100,00%

Los Graficos No.4 y No.5, muestran el comportamiento del riesgo de liquidez como
porcentaje de la cartera, utilizando los ponderadores de de presencia bursétil, durante el
2015 este indicador se mantuvo poco volatil, lapsos de tiempo bastante planos, los cuales se
interrumpen por las variaciones en la cartera.

Ademas, la Compaiiia aplica la metodologia del “GAP de Liquidez” o “Becha de
Liquidez”, con el fin de precisar si sus activos liquidos cubren las obligaciones de corto
plazo, y obtener una aproximacion de la carencia o exceso de liquidez, para distintos
intervalos de tiempo y construir escenarios de estrés que supongan una salida masiva de
recursos y permitan anticipar eventos de riesgo. El Grafico No. 5, también muestra como
esta posicidn se mantuvo positiva a lo largo del afio

Gréfico No.4. Riesgo de Liquidez:
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17.

Gréfico No.5. GAP (Brecha) de Liquidez:
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Riesgo Operativo - Se considera como la pérdida potencial que se puede producir por fallas
o deficiencias en los procesos, el personal, sistemas de informacion, controles internos o
bien por acontecimientos externos.

La Gestion del Riesgo operativo involucra el riesgo por custodia y el riesgo por otros
eventos de riesgo operativo, como lo establece el reglamento de gestion de riesgo. El
riesgo por custodia incluye las entidades de depdsito centralizado y centrales de
anotaciones en cuenta de valores, entidades de custodia en el extranjero, en bovedas
pertenecientes a la entidad de custodia local y entidades de depésito centralizado de valores
(locales o extranjeras) sin acceso a mecanismos de entrega contra pago, todas las cuales
mantuvieron un comportamiento estable en el 2015. Otros eventos de riesgo operativo,
representd levemente un mayor riesgo respecto al 2014, como se muestra en el Grafico
No.1l.

Durante el periodo 2015 la Compafiia no enfrent6 riesgos que por su magnitud significaran
una amenaza real sobre el nivel patrimonial. Para el 2016, se espera mantener un
desempefio similar en la gestion de riesgo, de manera que la situacion patrimonial de la
Compafiia no se vea comprometida.

FIANZAS, AVALES, GARANTIAS Y OTRAS CONTINGENCIAS

Al 31 de diciembre de 2015 y 2014, la Compafiia no ha otorgado fianzas, avales o
garantias, u otra contingencias que no hayan sido ya reveladas.
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18.

19.

20.

INGRESOS BRUTOS DEL PERIODO

En cumplimiento de disposiciones del “Reglamento para regular la participacion de los
sujetos fiscalizados y del Banco Central en el financiamiento del presupuesto de las
superintendencias”, se detallan a continuacion los ingresos brutos devengados en el periodo
de un afio terminado el 31 de diciembre de 2015 y 2014:

2015 2014
Ingresos financieros:
Por inversiones en instrumentos financieros ¢ 20.426.822 ¢ 18.794.620
Por ganancias por diferencias de cambio 10.247.043 38.289.174
Total ingresos financieros 30.673.865 57.083.794
Otros ingresos operativos:
Por comisiones por servicios 219.951.259 201.221.258
Ingresos brutos totales ¢250.625.124  ¢258.305.052

HECHOS RELEVANTES Y SUBSECUENTES

A la fecha de emision del informe de los auditores externos, no se presentaron hechos
relevantes y subsecuentes que requieran ser informados.

AUTORIZACION PARA EMISION DE ESTADOS FINANCIEROS

Los estados financieros fueron autorizados para emision por la administracion de Sama
Sociedad de Fondos de Inversion (G.S.), S.A., el 25 de febrero de 2016.

*k kX
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