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(en colones sin céntimos)

Resumen de operaciones v principales politicas contables

(a) Organizacién del Grupo

Grupo Financiero Mercado de Valores de Costa Rica, S.A. es una sociedad
andénima organizada en agosto de 2000 e inicid operaciones en el 2001, de
conformidad con las leyes de la Republica de Costa Rica. Su actividad
principal es actuar como tenedora de las acciones de sus subsidiarias. Se
encuentra regulada por la Ley Organica del Banco Central de Costa Rica, y
las normas y disposiciones establecidas por el Consejo Nacional de
Supervision del Sistema Financiero (CONASSIF), la Junta Directiva del
Banco Central de Costa Rica y por la Superintendencia General de Valores
(SUGEVAL).

El domicilio de Grupo Financiero Mercado de Valores de Costa Rica, S.A. se
encuentra en San José, Costa Rica, en el segundo piso del Oficentro Plaza
Roble, en Guachipelin de Escazl, San José, Costa Rica.

Los estados financieros y la informacion relevante acerca de la entidad y los
servicios  prestados se encuentran en su sitio web  oficial
http://www.mvalores.fi.cr.

Los estados financieros consolidados incluyen las cuentas de Grupo
Financiero Mercado de Valores de Costa Rica, S.A. (el Grupo) y las de sus
subsidiarias, propiedad total del Grupo, todas domiciliadas en Costa Rica:

e Mercado de Valores de Costa Rica, Puesto de Bolsa, S.A.
e Multifondos de Costa Rica, S.F.I., S.A.
e Inmobiliaria Mercado de Valores de Costa Rica, S.A.

Mercado de Valores de Costa Rica, Puesto de Bolsa, S.A. se dedica a realizar
transacciones con titulos valores por cuenta de terceros en la Bolsa Nacional
de Valores, S.A., por medio de una concesion de puesto de bolsa adquirida
para tal proposito. Sus transacciones son reguladas por la Bolsa Nacional de
Valores, S.A., la Superintendencia General de Valores y la Ley Reguladora
del Mercado de Valores.
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Multifondos de Costa Rica, S.F.I, S.A. tiene como principal actividad la
administracion de fondos y valores a través de la figura del Fondo de Inversion.
Sus transacciones son reguladas por la SUGEVAL y la Ley Reguladora del
Mercado de Valores.

Inmobiliaria Mercado de Valores de Costa Rica, S.A. se dedica a administrar la
propiedad donde se ubican las oficinas ocupadas por el Grupo Financiero
Mercado de Valores, S.A. Dicha propiedad se encuentra en el segundo piso de
Oficentro Plaza Roble, en Escazu.

Al 31 de diciembre de 2018 el Grupo tiene 74 empleados (78 empleados en el
2017).

Base de contabilidad

Los estados financieros han sido preparados con base en las disposiciones de
caracter contable emitidas por el Consejo Nacional de Supervision del Sistema
Financiero (CONASSIF) y por la Superintendencia General de Valores
(SUGEVAL).

Principios de consolidacion

. Subsidiarias

Las subsidiarias son aquellas compaifiias controladas por el Grupo. El control
existe cuando el Grupo tiene el poder directo o indirecto, para definir las politicas
financieras y operativas de las Compafiias, para obtener beneficios de estas
actividades. Los estados financieros de las subsidiarias se incluyen en el estado
financiero consolidado desde que se tiene el control hasta que el dia en que no se
tiene.

Todos los saldos y transacciones de importancia entre las Companias han sido
eliminados en el proceso de consolidacion.
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(d) Moneda extranjera

i. Moneda funcional y de presentacion

Los estados financieros y sus notas se expresan en colones (¢), la unidad
monetaria de la Republica de Costa Rica, de acuerdo con las disposiciones
emitidas por el Consejo Nacional de Supervision del Sistema Financiero
(CONASSIF) y por la Superintendencia General de Valores (SUGEVAL).

ii. Transacciones en moneda extranjera

Los activos y pasivos mantenidos en moneda extranjera son convertidos a
colones a la tasa de cambio prevaleciente a la fecha del balance general.

Las transacciones en moneda extranjera ocurridas durante el afio son convertidas
a las tasas de cambio que prevalecieron en las fechas de las transacciones. Las
ganancias o pérdidas netas por conversion de moneda extranjera son reflejadas en
las cuentas de ingresos por diferencial cambiario y gastos por diferencial
cambiario, respectivamente.

iii. Unidad monetaria

Los estados financieros y sus notas se expresan en colones (¢), la unidad
monetaria de la Republica de Costa Rica.

Al 31 de diciembre de 2018, los activos y pasivos monetarios denominados en
dolares de los Estados Unidos de América fueron valuados a los tipos de cambio
de ¢604,39 por US$1,00 (¢566,42 en el 2017).

Los activos y pasivos monetarios denominados en euros fueron valuados al tipo
de cambio de ¢691,72 (¢679,99 para el 2017) por €1,00.
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(e) Activos y pasivos financieros

I. Reconocimiento

Inicialmente, el Grupo reconoce los depdsitos e instrumentos de deuda emitidos
en la fecha en que se originaron. Las compras y ventas de activos financieros
realizadas regularmente son reconocidas a la fecha de negociacion en la que el
Grupo se compromete a comprar o vender el activo. Todos los activos y pasivos
son reconocidos inicialmente a la fecha de negociacion en que el Grupo se vuelve

parte de las disposiciones contractuales del instrumento.
ii. Clasificacion

e Efectivo

El efectivo incluye documentos y dinero disponible, y depositos en entidades
financieras a la vista, sujetos a un riesgo poco significativo de cambios en su
valor razonable, y es usado por el Grupo en la administracion de sus

compromisos de corto plazo.
El efectivo se reconoce en el balance general al costo amortizado.

e Inversiones en instrumentos financieros

Las inversiones en instrumentos financieros son valorados inicialmente al
valor razonable mas los costos de transaccion directamente incrementales, y
posteriormente contabilizados dependiendo de su clasificacion como

mantenidas para negociar o disponibles para la venta.

Segun la regulacion vigente, los instrumentos mantenidos para negociar son
inversiones en fondos de inversion abiertos que el Grupo mantiene con el

proposito de generar utilidades en el corto plazo.

Los activos disponibles para la venta son aquellos activos financieros que no
se han mantenido para negociar, no han sido originados por el Grupo ni se
van a mantener hasta su vencimiento. Los instrumentos disponibles para la

venta incluyen algunos titulos de deuda.
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Los activos mantenidos hasta el vencimiento constituyen aquellos activos
financieros que se caracterizan por pagos fijos o determinables y un
vencimiento fijo que el Grupo tiene la intencién y la capacidad de mantener
hasta su vencimiento. De acuerdo con las disposiciones regulatorias, el
Grupo no puede mantener inversiones en instrumentos financieros
clasificadas como mantenidas al vencimiento.

iii. Dar de baja

Un activo financiero se da de baja cuando el Grupo pierde el control de los
derechos contractuales que conforman al activo. Lo anterior ocurre cuando los
derechos se hacen efectivos, se vencen o se ceden. En el caso de los pasivos
financieros, estos se des reconocen cuando se liquidan.

iv. Compensacion

Los activos y pasivos financieros son compensados y el monto se reporta neto en
los estados financieros, cuando el Grupo tiene el derecho legal de compensar
estos saldos y cuando se tiene la intencion de liquidarlos en una base neta.

v. Valorizacion del costo amortizado

El costo amortizado de un activo o pasivo financiero es la medida inicial de dicho
activo o pasivo menos los reembolsos del principal, mas o menos la amortizacién
acumulada de cualquier diferencia entre el importe inicial y el valor de reembolso
en el vencimiento, y menos cualquier disminucién por deterioro.

Todos los activos y pasivos financieros no negociables, préstamos y cuentas por
cobrar originados, se miden al costo amortizado, menos las pérdidas por
deterioro. Cualquier prima o descuento se incluye en el valor en libros del
instrumento relacionado y se amortiza llevandolo al ingreso o gasto financiero.

vi. Medicion de valor razonable
El valor razonable de los instrumentos financieros se basa en su precio de

mercado cotizado a la fecha de los estados financieros, sin incluir cualquier
deduccion por concepto de costos de transaccion.
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La determinacién de valor justo para activos y pasivos financieros para los cuales
no se dispone de precios de mercado, requiere del uso de técnicas de valuacion.
Para los instrumentos financieros que se transan con poca regularidad y los
precios son poco transparentes, el valor justo es menos objetivo, ya que requiere
juicios de valor sobre la liquidez, concentracion de factores inciertos de mercado,
supuestos de precios y otros factores que pueden afectar el instrumento
especificamente.

Las técnicas de valuacion incluyen modelos de valor presente de flujos de
efectivo descontados, comparacidon con instrumentos similares, para los cuales si
existen precios observables de mercado y otros modelos de valuacion. Para cada
tipo de instrumento y dependiendo de la complejidad de cada tipo, el Grupo
determina el modelo apropiado para que refleje el valor justo para cada tipo de
instrumento. Estos valores no pueden ser observados como precios de mercado
por la valoraciéon de juicio implicito. Los modelos utilizados son revisados
periodicamente a fin de actualizar los factores y poder obtener un valor que
permita su valoracion.

La Administracion del Grupo considera que estas valoraciones son necesarias y
apropiadas para presentar los instrumentos adecuadamente en los estados
financieros.

vii. Ganancias y pérdidas en mediciones posteriores

Las ganancias y pérdidas producidas por una modificacion en el valor razonable
de los activos disponibles para la venta se reconocen directamente en el
patrimonio hasta que una inversion se considere deteriorada, en cuyo momento la
pérdida se reconoce en el estado de resultados integral consolidado. En el caso
de la venta, cobro o disposicion de los activos financieros, la ganancia o pérdida
acumulada reconocida en el patrimonio se transfiere al estado de resultados
integral consolidado.

Cuentas por cobrar

Las cuentas por cobrar a clientes por operaciones bursatiles corresponden a los
saldos de transacciones que a la fecha de los estados financieros estaban
pendientes de cobrar a clientes por operaciones.
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Otras cuentas por cobrar

Las otras cuentas por cobrar se registran al costo.

Estimacion para cuentas por cobrar de dudoso cobro

El Grupo sigue la politica de registrar una estimacion para cuentas de dudoso
cobro, con base en una evaluacion perioddica del saldo de las cuentas por cobrar.
Esta evaluacion considera aspectos tales como la capacidad de pago de los
deudores, las garantias recibidas, la antigiiedad de los saldos, informes de los
asesores legales, y otras consideraciones de la Administracion. Las pérdidas en
que se incurran en la recuperacion de las cuentas por cobrar se liquidan contra el
saldo de la estimacion.

Participaciones en el capital de otras empresas

Las inversiones en acciones que representan una participacion patrimonial menor
al 20% se registran al costo de adquisicion, siempre y cuando no exceda su valor
de realizacion. En el caso de que esa participacion sea mayor al 20% y menor al
50%, se valtian por el método de participacion patrimonial. En el caso de las
compaiias pertenecientes al Grupo Financiero, el Grupo consolida aquellas
compafiias en las cuales el Grupo tiene mas de un 25% de participacion en su
capital.

Edificio, mobiliario v equipo

i. Activos propios

Los inmuebles, mobiliario y equipo se registran al costo, neto de la
depreciacion y amortizacion acumuladas. Las mejoras significativas son
capitalizadas, mientras que las reparaciones y mantenimientos menores que no
extienden la vida util o mejoran el activo son cargados directamente a gastos
cuando se incurren.

ii. Activos arrendados

Los arrendamientos en donde el Grupo asume sustancialmente todos los
riesgos y beneficios de la propiedad son clasificados como arrendamientos
financieros. Los otros arrendamientos son clasificados como operativos y los
activos arrendados no son reconocidos en el balance general del Grupo.
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iii. Desembolsos posteriores

.

Los desembolsos posteriores son capitalizados solamente cuando aumentan
los beneficios econdmicos futuros incluidos dentro de la partida de edificio,
mejoras a la propiedad arrendada, mobiliario y equipo, sino se reconocen en el
estado de resultados integral consolidado como gastos a medida en que se
incurren.

Depreciacion

El costo historico del mobiliario y equipo se deprecia por el método de linea
recta, y para equipo de computo se deprecia por el método de suma de digitos,
tanto para efectos financieros como impositivos, con base en las vidas utiles

estimadas de los activos respectivos.

Los porcentajes de depreciacion utilizados se basan en las vidas utiles
estimadas siguientes:

Vida util estimada

Edificio 50 afios
Mobiliario y equipo de oficina 10 afios
Equipo de computo y comunicacion 5 afios

(k) Activos intangibles

L.

IL.

Sistemas de computo

El activo intangible corresponde a sistemas de cOémputo utilizados por el
Grupo, los cuales se registran al costo y se amortiza por el método de linea
recta durante la vida util estimada.

Desembolsos posteriores
Los desembolsos posteriores solo se capitalizan cuando incrementan los

beneficios econdmicos futuros, si no, se reconocen en el estado de resultados
integral consolidado conforme se incurren.
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iii. Amortizacion

La amortizacion se carga a las operaciones corrientes, utilizando el método de
linea recta, sobre la vida util estimada de los activos relacionados. La
Administracién amortiza el costo utilizando una vida util de 3 afnos.

(I) Cuentas por pagar y las otras cuentas por pagar

Las cuentas por pagar y las otras cuentas por pagar se registran al costo
amortizado.

(m) Provisiones

Una provision es reconocida en el balance general consolidado, cuando el Grupo
adquiere una obligacion legal o 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 cancelacion, no
obstante, puede diferir del monto definitivo. El valor estimado de las provisiones
se ajusta a la fecha del balance general consolidado afectando directamente el
estado de resultados integral consolidado.

(n) Beneficios a empleados

L.

Beneficios por despido o terminacion

La legislacion costarricense requiere del pago de cesantia al personal que
fuese despedido sin causa justa, o al momento de su muerte o jubilaciéon. La
legislacion indica el pago de 7 dias para el personal que tenga entre 3 y 6
meses de laborar, 14 dias para aquellos que tengan mas de 6 meses y menos de
un afio y finalmente para los que posean mas de un afio de acuerdo con una
tabla establecida en la Ley de Proteccion al Trabajador, con un maximo de 8
afios.

De acuerdo con la Ley de Proteccion al Trabajador, todo patrono, aportara un
3% de los salarios mensuales de los trabajadores al Régimen de Pensiones
Complementarias, durante el tiempo que se mantenga la relacion laboral, el
cual sera recaudado por la Caja Costarricense de Seguro Social (CCSS) y los
respectivos aportes serdn trasladados a las entidades autorizadas por el
trabajador.
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Adicionalmente, un 5,33% de los salarios pagados se traspasa a la Asociacion
Solidarista de Empleados, el cual es registrado como gasto del periodo en el
que se incurre. Este aporte efectuado a la Asociacion Solidarista de Empleados
y lo aportado al Régimen de Pensiones Complementarias, se consideran
adelantos de cesantia.

ii. Beneficios a empleados a corto plazo
Aguinaldo

La legislacion costarricense requiere el pago de un doceavo del salario
mensual por cada mes trabajado. Este pago se efectia en el mes de diciembre
y se le paga al empleado, independientemente si es despedido o no. El Grupo
registra mensualmente una provision para cubrir los desembolsos futuros por
ese concepto.

Vacaciones

La legislacion costarricense establece que por cada afio laborado los
trabajadores tienen derecho a un numero determinado de dias de vacaciones.
El Grupo tiene la politica de acumular los dias de vacaciones con base en un
estudio efectuado por el Grupo. Por tal concepto se establece una provision
por pago de vacaciones a sus empleados.

iii. Otros planes de beneficios

El Grupo otorga un beneficio discrecional a ciertos ejecutivos donde éstos
reciben compensaciones monetarias establecidas como un porcentaje de su
salario anual, de acuerdo con criterios que la Junta Directiva y la Gerencia
General establece a su entera discrecion.

(o) Reserva legal

De conformidad con la legislacién costarricense, el Grupo y sus subsidiarias,
asignan el 5% de las utilidades netas de cada periodo, hasta alcanzar el 20% de su
capital.
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Superavit por revaluacion

El superavit por revaluacion de la Compaiia surge de la valuacion de la
participacion en sus subsidiarias, bajo el método de la participacion patrimonial.

El superavit por revaluacion que se incluye en el patrimonio se puede trasladar
directamente a las utilidades no distribuidas en el momento de su realizacion. La
totalidad del superavit se realiza cuando los activos se retiran de circulacion o se
dispone de ellos. EIl traslado del superavit por revaluacion a utilidades no
distribuidas no se registra a través del estado de resultados integral separado.

Impuesto sobre la renta

El impuesto sobre la renta incluye el impuesto corriente y diferido. El 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
balance general. El impuesto sobre la renta diferido se reconoce en el estado de
resultados integral consolidado, excepto que el mismo esté asociado con alguna
partida reconocida directamente en la secciéon patrimonial, en cuyo caso se
reconoce en el patrimonio.

El Grupo sigue la politica de registrar el impuesto de renta diferido de acuerdo al
método pasivo del balance. Tal método se aplica para aquellas diferencias
temporales entre el valor en libros de activos y pasivos para efectos financieros y
los valores utilizados para propdsitos fiscales. De acuerdo con esta norma, las
diferencias temporales se identifican ya sea como diferencias temporales
gravables (las cuales resultaran 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 por impuesto sobre la renta diferido se reconocen sélo cuando existe
una probabilidad razonable de su realizacion. 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 realizara.
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Determinacion del valor de los activos netos v del rendimiento de los fondos

Los activos netos de los fondos administrados son determinados por la diferencia
entre los activos totales y los pasivos totales. Entre los activos totales sobresalen
las inversiones en valores debidamente valoradas a su valor de mercado e
incluyendo los saldos pendientes de amortizar de sus primas o descuentos.

El precio del valor de cada participacion se calcula mediante la division de los
activos netos entre el nimero de titulos de participacion que se encuentran en
circulacion. La variacion anualizada entre los precios de las participaciones de
cada Fondo, tomando como base 365 dias, permite calcular el rendimiento del
Fondo.

Reconocimientos de ingresos vy gastos

i. Ingreso y gasto por intereses

El ingreso y gasto por intereses se reconoce en el estado de resultados integral
consolidado sobre la base de devengado, considerando el rendimiento efectivo
o la tasa de interés. El ingreso y gasto por intereses incluye la amortizacion de
cualquier prima o descuento durante el plazo del instrumento hasta el
vencimiento, calculado sobre una base de interés efectivo.

ii. Ingreso por comisiones de administracion de fondos de inversion

La subsidiaria Multifondos de Costa Rica, Sociedad de Fondos de Inversion,
S.A. recibe una comisién por la administracion de los fondos de inversion
calculada sobre el valor neto de los activos de cada Fondo, neta de cualquier
impuesto o retencion. Tal comision se reconoce sobre la base de devengado.
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Los porcentajes de comision por administracion vigentes son como sigue:

31 de diciembre de

2018 2017

Fondo de Inversion
Fondo de Inversion Premium No Diversificado 0,65% 0,65%
Fondo de Inversion Suma No Diversificado 1,75% 1,75%
Fondo de Inversion Inmobiliario Multifondos 2,50% 2,50%
Fondo de Inversion Ingreso Cerrado

Multifondos No Diversificado 2,50% 2,50%
Fondo de Inversion Ingreso Cerrado C

Multifondos No Diversificado 1,50% 1,50%
Fondo de Inversion Concentrado Cerrado de

Deudas Soberanas Mundiales Multifondos

No Diversificado 1,10% 1,10%
Fondo de Inversion No Diversificado Cerrado

de Productos Financieros 1,00% 1,10%
Fondo de Inversion Global Multifondos No

Diversificado 1,00% 1,00%

Al 31 de diciembre de 2018 y 2017, la construccién del proyecto del Fondo de
Inversion de Desarrollo Inmobiliario Multifondos, administrado por la
Compaiiia, se encuentra detenido, por tal motivo la Compafiia no le cobra un
porcentaje de comision por concepto de su administracion.

iii. Ingreso por comisiones por operaciones bursatiles

El ingreso por comisiones se origina por servicios financieros provistos por el
Grupo incluyendo servicios de administracion de efectivo, servicios de
correduria bursatil, asesoria en inversiones y planificacion financiera,
transacciones financieras estructuradas y servicios de administracion de
activo.

Las comisiones de corretaje son fijadas cuando se cierra cada transaccion; en
ese momento se reconoce el ingreso correspondiente.
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iv. Ingreso neto sobre inversiones en valores

El ingreso neto sobre inversiones en valores incluye las ganancias y pérdidas
provenientes de las ventas y los cambios en el valor razonable de los activos y
pasivos mantenidos para negociar.

v. Ingreso por dividendos
Los ingresos por dividendos se reconocen en el estado de resultados integral
consolidado en la fecha en que los dividendos son declarados. El ingreso por
inversiones en acciones es reconocido como dividendo sobre la base de

devengado.

Uso de estimaciones

La preparacion de los estados financieros requiere que la Administracion realice
juicios, estimados y supuestos que afectan la aplicacion de las politicas contables
y los montos registrados de activos, pasivos, ingresos y gastos. Los resultados
reales pueden diferir de esas estimaciones.

Los estimados y los supuestos asociados se revisan sobre una base recurrente.
Las revisiones de los estimados contables se reconocen en los resultados del afio
en el que el estimado es revisado y en cualquier periodo futuro que se afecte.

En particular, la nota "'medicion de valor razonable”’, revela informacion
concerniente a un area significativa que produce incertidumbre en las
estimaciones y juicios adoptados al aplicar las politicas contables que tienen el
efecto mas significativo en el monto reconocido en los estados financieros.
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(2) Administracion de riesgos

El Grupo, por medio de sus subsidiarias, estd expuesto a varios riesgos; entre ellos
destacan:

o (Crédito

e Mercado
- Tasa de interés
- Cambiario

e Liquidez

e Operativo

A continuacion se detalla la forma en que el Grupo realiza la gestion de los mismos.

Gestion general del riesgo

La gestion de riesgos del Grupo estd a cargo de un departamento especializado en
dicho tema, el cual reporta a la Vicepresidencia Ejecutiva. Esta unidad forma parte de
los pilares de control interno que posee la organizacion y se encarga de administrar el
riesgo del Grupo Financiero, de conformidad con la normativa vigente del Consejo
Nacional de Supervision de Entidades Financieras (CONASSIF), la Superintendencia
General de Valores (SUGEVAL) y la Bolsa Nacional de Valores, asi como cualquier
otra regulacion que le aplica al mercado bursatil nacional. Entre sus principales
funciones se encuentran:

e Elaborar, documentar y proponer para la aprobacion del Comité de Riesgos, la
matriz de riesgos, el cumplimiento a los limites de tolerancia al riesgo, las
metodologias para identificar, medir, monitorear y controlar los distintos tipos de
riesgos, los modelos, pardmetros y supuestos bajo los cuales se realizard la
medicion y el control de los riesgos y sus respectivas revisiones.

e Elaborar, documentar y proponer para la revision del Comité de Riesgos: el
Manual de politicas y procedimientos para la gestion integral del riesgo y una
estructura organizacional que garantice una adecuada segregacion de funciones.
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Informar al Comité de Riesgos, al Comité de Inversiones y a la Junta Directiva,
cuando se considere oportuno, sobre la exposicion al riesgo global o puntual del
Grupo o un proceso especifico, los incumplimientos de las politicas de riesgos y
las acciones correctivas implementadas para subsanar la situacion.

Medir y monitorear los riesgos a los que estan expuestas las carteras propias, los
fondos de inversion y las carteras de los clientes administradas discrecionalmente.

Verificar e informar sobre la observancia de las politicas de riesgo y los limites
establecidos para las carteras propias, los fondos de inversion y las carteras de los
clientes administradas discrecionalmente.

Efectuar las mediciones de rentabilidad ajustada por riesgo para las carteras
propias y los fondos de inversion.

Efectuar los cdlculos y dar seguimiento a los requerimientos de capital para la
cobertura de riesgos y los limites establecidos.

Brindar asesoria en materia de riesgos a los colaboradores y supervisar la
informacion que se le presenta a los clientes.

Capacitar al personal del Grupo en temas relacionados con el analisis y la gestion
del riesgo.

Para respaldar las labores que desarrolla dicho proceso, se conformé un Comité de
Riesgos, el cual esta compuesto por:

Dos miembros de la Junta Directiva del Grupo Financiero.

La Vicepresidencia Ejecutiva.

El Gerente de Riego.

Un miembro independiente del grupo econdmico de la entidad.
El Gerente Financiero.

El mismo se reune mensualmente y le remite un informe de sus labores a la Junta
Directiva de forma trimestral. Dentro de sus principales atribuciones se encuentra la
aprobacion de:
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e Las metodologias o modelos para identificar, medir, monitorear y controlar los
distintos tipos de riesgos a los cuales se encuentra expuesto el Grupo financiero.

e Los modelos, parametros y supuestos bajo los cuales se realizara la medicion y el
control de los riesgos y la medicion del desempefio de las carteras de inversion.

e Los lineamientos y limites especificos de tolerancia al riesgo.

e Los incumplimientos temporales a los limites establecidos y los planes de
saneamiento propuestos.

e Limites de tolerancia al riesgo mdas conservadores en situaciones especiales de
mercado.

e Las metodologias para la valoracion y medicion del riesgo y el desempefio de los
productos o activos nuevos que se negocien en el Grupo o se desarrollen para
ofrecerle a los clientes.

Con el fin de establecer el marco general bajo el cual se desarrollard la gestion de
riesgos en la empresa, se elabor6 un Manual de politicas y procedimientos para la
gestion del mismo. Este es de acatamiento obligatorio para todos los funcionarios del

Grupo y entre sus principales puntos se encuentran:

e La estructura para la gestion del riesgo en el Grupo (lo cual incluye las funciones
de la Junta Directiva, el Comité de Riesgos y el Proceso de Gestion de Riesgos).

¢ Los instrumentos y monedas autorizadas.

e Las metodologias utilizadas para medir el riesgo financiero (crédito, contraparte,
liquidez y mercado) y sus limites de tolerancia.

e Los principales aspectos relacionados con la gestion del riesgo no financiero.

e Las directrices de divulgacion de la informacién generada por el proceso de
Riesgos.

e Las politicas sobre los incumplimientos a los limites establecidos y la
materializacion de los riesgos.
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Riesgo de crédito

Es el riesgo de que el deudor o emisor de un activo financiero no cumpla,
completamente y a tiempo, con cualquier pago que deba hacer, de conformidad con
los términos y condiciones pactados al momento que adquirié dicho activo financiero.

La exposicion al riesgo crediticio se relaciona con que la posicion de contrapartida de
un instrumento financiero falle en el pago de la obligacién o compromiso adquirido.
Esta exposicidon es monitoreada constantemente de acuerdo con el comportamiento de
pago de los deudores. Las cuentas por cobrar estan sujetas a evaluaciones en las que
se considera la capacidad de pago, las garantias que se ofrecen, el historial del cliente
y las referencias. El Grupo no requiere garantias reales en relacion con los activos
financieros.

A fin de gestionar este riesgo en las inversiones, el gestor del portafolio realiza un
monitoreo constante de las calificaciones de riesgo que emiten las empresas
especializadas y le dan seguimiento a los hechos relevantes de cada emisor, para
determinar si existe algun factor que los pueda afectar negativamente.
Adicionalmente, se cuenta con una estructura de limites prudenciales de inversion,
que buscan minimizar el riesgo de concentracion de la cartera.

Los instrumentos financieros del Grupo se encuentran concentrados como sigue:

31 de diciembre de

2018 2017

Inversiones negociables
Fondos de inversion abiertos administrados

por Multifondos de Costa Rica S.A. ¢ 277.541.965 664.292.779
Subtotal 277.541.965 664.292.779
Inversiones disponibles para la venta
Sector Publico financiero 5.150.000 4.773.635
Sector Publico no financiero 7.993.890.464 8.189.181.664
Acciones emitidas por compaiiias del exterior 0 5.300.728
Otras participaciones en acciones 38.723.716 45.244.739
Reportos de inversion 0 149.236.202

Fondos de inversion cerrados administrados

por Multifondos de Costa Rica, S.A. 1.430.085.676 55.118.993
Subtotal 9.467.849.856 8.448.855.961
Total inversiones 9.745.391.821 9.113.148.740
Productos por cobrar 68.390.865 52.821.726

9.813.782.686 9.165.970.466
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31 de diciembre de

Por Pais y Rating 2018 2017
Costa Rica (B+) ¢ 9.745.391.821 9.107.848.014
ETF acciones 0 5.300.728

¢ 9.745.391.821 9.113.148.742

El Grupo también participa en contratos de reporto tripartitos, los cuales pueden
resultar en exposicion al riesgo crediticio en la eventualidad de que la contrapartida
de la transaccion no pueda cumplir con las obligaciones contractuales. No obstante,
estas operaciones se encuentran respaldadas por los titulos valores que garantizan la
contraparte, por la Bolsa Nacional de Valores, S.A. y por el Puesto de Bolsa que
participa en la transaccion.

Riesgo de liquidez vy financiamiento

Se refiere al riesgo de que la entidad no sea capaz de liquidar oportunamente sus
inversiones a un monto cercano a su valor justo con el fin de cumplir sus necesidades
de liquidez.

La tesoreria del Grupo prepara diariamente un plan de liquidez congruente con su
plan estratégico de negocios. Consecuentemente, se ha implementado una plataforma
tecnoldgica estdndar que diariamente monitorea y emite informes para medir la
exposicion de liquidez, considerando descalces de plazos entre activos y pasivos.
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Un detalle de los activos y pasivos més importantes por vencimiento es como sigue:

Activos

Disponibilidades
Inversiones en valores y depositos
Cuentas y productos por cobrar

Total activos
Pasivos

Obligaciones por pagar
Otras cuentas por pagar

Total pasivos

Brecha entre activos y pasivos

Activos

Disponibilidades
Inversiones en valores y depositos
Cuentas y productos por cobrar

Total activos
Pasivos

Otras cuentas por pagar

Total pasivos

Brecha entre activos y pasivos

31 de diciembre de 2018

GRUPO FINANCIERO MERCADO DE VALORES DE COSTA RICA, S.A.

Hasta 1 mes De 1 a 3 meses De 3 a 6 Meses 6 meses a 1 afo Mas de 1 afio Total
4.028.046.431 0 0 0 0 4.028.046.431

277.541.965 111.218.000 0 603.593.318 8.753.038.538 9.745.391.821

307.427.523 61.666.605 40.088.844 5.768.283 0 414.951.255
4.613.015.919 172.884.605 40.088.844 609.361.601 8.753.038.538 14.188.389.507
1.135.132.328 0 0 0 0 1.135.132.328
1.166.730.153 95.523.909 211.504.701 52.605.736 193.941.372 1.720.305.871
2.301.862.481 95.523.909 211.504.701 52.605.736 193.941.372 2.855.438.199
2.311.153.438 77.360.696 (171.415.857) 556.755.865 8.559.097.166 11.332.951.308

31 de diciembre de 2017

Hasta 1 mes De 1 a 3 meses De 3 a 6 Meses 6 meses a 1 afo Mas de 1 afio Total
3.862.886.741 0 0 0 0 3.862.886.741
813.528.981 0 289.230.774 76.545.000 7.933.843.989 9.113.148.744
454.446.304 115.569.472 38.611.624 0 0 608.627.400
5.130.862.026 115.569.472 327.842.395 76.545.000 7.933.843.989 13.584.662.885
1.531.112.338 501.674.022 0 62.575.989 343.146.841 2.438.509.190
1.531.112.338 501.674.022 0 62.575.989 343.146.841 2.438.509.190
3.599.749.688 (386.104.550) 327.842.395 13.969.011 7.590.697.148 11.146.153.695
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Riesgos de mercado

Todas las inversiones negociables y disponibles para la venta son reconocidas a su
valor justo, y por ende, todos los cambios en las condiciones del mercado afectan
directamente el patrimonio neto del Grupo. El riesgo de mercado es el riesgo de que
el valor justo de estos instrumentos fluctie como resultado de cambio en tasas de
interés, tipos de cambio o en el valor de los instrumentos de capital en el mercado.

El riesgo de mercado del Grupo es manejado por la administracion utilizando
métodos de andlisis de valor en riesgo y otros métodos respaldados por parametros de
inversion para gestionar las variaciones en las tasas de interés y el tipo de cambio para
cada uno de los portafolios del Grupo que lo integran. Especificamente, se realiza un
analisis de valor en riesgo bajo la metodologia definida por la Superintendencia
General de Valores. Para ello, se utiliza la metodologia de simulacion historica con
521 observaciones diarias para un periodo de 1 mes al 95% de confianza. EIl
resultado de este andlisis, en colones, se presenta a continuacion:

31 de diciembre de

2018 2017
1 mes
Términos porcentuales 1,46% 0,73%
Términos absolutos (Colones) 137.675.058 60.162.940

A pesar de que el modelo VaR es una herramienta importante para darle seguimiento
al riego de mercado, el modelo posee varias limitaciones:

e Un 95% de confianza no refleja las pérdidas que puedan presentarse por encima
de ese nivel. A pesar del uso del modelo, existe un 5% de probabilidad de que
las pérdidas excedan el valor del VaR.

e El VaR se calcula con las posiciones al final del dia y no refleja la exposicion que
pueda presentarse en las posiciones intradiarias.

e El modelo asume que el comportamiento de los datos historicos refleja la
evolucion futura del mercado.

e Eluso del VaR no se recomienda en periodos de crisis.
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La posicion abierta que se presenta no cuenta con coberturas, ya que se considera que
se mantiene en un nivel aceptable y acorde con lo establecido en las Politicas de

Riesgo.

Riesgo de tasas de interés

Es la exposicion a pérdidas en el valor de un portafolio debido a fluctuaciones en las
tasas, cuando se presentan descalces en los plazos de los activos y pasivos financieros
y no se cuenta con la flexibilidad de un ajuste oportuno.

Para mitigar este riesgo, los gestores del portafolio le dan un seguimiento a la
composicion de la cartera y algunos indicadores clave como las volatilidades, la
duracion y la duracion modificada. Adicionalmente, estos resultados son revisados a
fin de realizar los ajustes en las politicas de inversion que se consideren oportunos.

En relacion con los ingresos generados por instrumentos financieros, la siguiente
tabla indica la tasa de interés efectiva al 31 de diciembre de 2018 y 2017 y los
periodos de revision de las tasas de interés.

31 de diciembre de 2018

Tasa de Delab6 De6a 12 Mas de 12
interés Total meses meses meses
Inversiones en valores:
Colones 8,11% ¢  509.081.400 111.218.000 1.500.000 396.363.400
USS dolares 5,38% 7.449.107.832 0  602.093.318 6.847.014.514
Unidades de desarrollo 1,00% 40.851.233 0 0 40.851.233
Fondos en mercado de
dinero Colones 3,68% 20.210.938 20.210.938 0 0
Fondos en mercado de
dinero US$ 1,97% 257.331.027 257.331.027 0 0
Fondos a plazo US$ 4,59% 1.430.085.675 0 0 1.430.085.675
Acciones - 38.723.716 0 0 38.723.716

¢ 9.745.391.821 388.759.965  603.593.318 8.753.038.538
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31 de diciembre de 2017

Tasa de De6a 12 Mas de 12
interés Total De 1 a 6 meses meses meses
Inversiones en valores:
Colones 5.86% ¢  362.960.135 79.818.635 0 283.141.500
USS$ dolares 5,31% 7.809.947.694 435.193.339 0 7.374.754.355
Unidades de desarrollo 1,60% 170.283.672 0 0 170.283.672
Fondos en mercado de
dinero Colones 3,10% 207.222.181 207.222.181 0 0
Fondos en mercado de
dineroUS$ 1,66% 457.070.598 457.070.598 0 0
Fondos a plazo US$ - 55.118.993 0 0 55.118.993
ETF exterior - 5.300.728 0 0 5.300.728
Acciones - 45.244.739 0 0 45.244.739
¢ 9.113.148.740 1.179.304.753 0 7.933.843.987

Si las tasas de mercado variaran 1 punto porcentual por arriba o por debajo de las
actuales, se tendria una variacion aproximada en el valor razonable de las inversiones
de tasa fija de ¢275.404.634 y ¢291.581.425, respectivamente ¢348.039.464 y
¢361.670.233 en el 2017. Al cierre del 2018, el impacto en resultados de una
variacion de la tasa de interés en las inversiones con tasa variable es de
aproximadamente ¢1.197.120 (¢1.259.125 en el 2017).

Riesgo de tipo de cambio

Se asocia a las posibles pérdidas derivadas de los movimientos en los tipos de cambio
observados cuando el valor actual de los activos en cada divisa no coincide con el
valor actual de los pasivos en la misma divisa.

El Grupo se enfrenta a este tipo de riesgo cuando el valor de sus activos y de sus
pasivos denominados en moneda extranjera se ven afectados por variaciones en el
tipo de cambio, el cual se reconoce en el estado de resultados integral consolidado. En
la cartera de inversiones del Grupo se realizan inversiones en colones, dolares y
euros. Por ello, la exposicion a este riesgo se presenta en el efectivo, inversiones en
valores, cuentas por cobrar y cuentas por pagar denominadas en dichas monedas, tal
como se muestra en los siguientes cuadros.
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Los activos y pasivos monetarios denominados en US dolares ($) son los siguientes:

31 de diciembre de

2018 2017

Activos:
Disponibilidades US$ 4.956.989 4.421.671
Inversiones en instrumentos financieros 14.741.701 14.701.861
Cuentas por cobrar por operaciones

bursatiles 1.917 104.586
Productos y comisiones por cobrar 633.326 864.086
Otros activos 31.508 1.684
Total activos 20.365.441 20.093.888
Pasivos:
Obligaciones por pagar 1.878.146 0
Cuentas por pagar por servicios bursatiles 400.839 973.126
Otras cuentas por pagar diversas 400.787 448.073
Total pasivos 2.679.772 1.421.199
Exceso de activos sobre pasivos en US

dolares USS$ 17.685.669 18.672.689
Los activos y pasivos monetarios denominados en euros (€) son los siguientes:

31 de diciembre de

Activos: 2018 2017
Disponibilidades € 38.875 150.091

Total activos 38.875 150.091

Pasivos:
Otras cuentas por pagar diversas 22.714 101.957

Total pasivos 22.714 101.957
Exceso de activos sobre pasivos en euros € 16.161 48.134

La Administracion realiza un monitoreo constante a la composicion de la cartera y la
tendencia de los tipos de cambio respectivos. Esta informacion se utiliza para realizar
analisis de escenarios o de sensibilidad, los cuales buscan establecer cual seria la
posicion neta de la empresa antes diferentes variaciones en el tipo de cambio. A
continuacion, se presenta el caso del aumento o disminucion del 10%.
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Al 31 de diciembre de 2018 y 2017, el impacto de un aumento del 10% en el tipo de
cambio del US dolar, seria una ganancia de ¢1.068.904.149 y ¢1.057.658.450,
respectivamente. En el caso de una disminucion, el efecto hubiera sido igual pero de
signo contrario.

En el caso de un aumento del 10% en el tipo de cambio del euro, el resultado seria
una ganancia de ¢1.117.896 y ¢3.273.006, para el 2018 y 2017, respectivamente. En
el caso de una disminucidn, el efecto hubiera sido igual pero de signo contrario. Este
analisis asume que el resto de las variables se mantienen constantes.

Riesgo operativo

El riesgo operativo se relaciona con la pérdida directa o indirecta de las fallas en los
procesos, personas y sistemas internos. Adicionalmente, incluye las contingencias
por factores externos. Para tratar estos factores, el Grupo cuenta con politicas
claramente establecidas para tratar los siguientes puntos:

1. Procesos internos

En aras de tener un adecuado Gobierno Corporativo, el Grupo posee un Codigo
que comprende las relaciones entre los publicos interesados: accionistas, la Junta
Directiva, los ejecutivos, los comités de apoyo, las unidades de control, los
colaboradores, clientes y las auditorias tanto interna como externa. En el mismo,
el Grupo busca plasmar sus mejores practicas en relacion a:

e La estructura de propiedad

e Las inter relaciones entre los distintos grupos de interés

¢ El papel de la Junta Directiva, la Vicepresidencia y las Gerencias
e La funcidn de los 6rganos de control

e La divulgacion de la informacion

¢ El proceso de autorregulacion del Gobierno Corporativo

Como parte del compromiso del Grupo de mantener una politica de transparencia,
dicho manual se acompafia de un informe anual. Todas las politicas que
comprenden el Coédigo de Gobierno Corporativo son de acatamiento obligatorio
para todos los funcionarios y estan disponibles en la pagina web.
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El Grupo cuenta con un organigrama que garantiza una adecuada segregacion de
funciones y minimiza los riesgos operativos asociados a estructuras corporativas
con responsabilidades diluidas y escasos esquemas de control interno. Gracias al
Sistema de Gestion de Calidad que se maneja, todos los procesos se encuentran
debidamente documentados y se utiliza un sistema de correccién de productos no
conformes.

Se cuenta con la colaboracion de los pilares de control interno del Grupo
(Auditoria Interna y Gestion de Riesgos), los cuales se encargan de verificar el
cumplimiento de los procedimientos, las politicas y lineamientos promulgados en
el Grupo. Adicionalmente, verifican el cumplimiento de las normas emitidas por
los entes reguladores.

Se cuenta con una Unidad de Cumplimiento Regulatorio encargada de velar por el
cumplimiento de la normativa en materia de conocimiento e informaciéon sobre
clientes y todo lo estipulado en la Ley No. 8204. Esta Unidad le permite al Grupo
evitar clientes cuya actividad y generacion de dinero sea de dudosa procedencia
por lo que se minimiza el riesgo de ser utilizados como una entidad para
transacciones de capital generado de forma ilicita.

2. Personas

Para garantizar la competencia de los funcionarios, se cuenta con un amplio plan
de capacitacion. En éste se incluyen todos los miembros del Grupo y se revisa
anualmente para incluir charlas, talleres y seminarios de los productos nuevos que
se les ofrecen a los clientes y de aquellos temas que se consideran importantes de
reforzar.

Asimismo, se realiza un exhaustivo proceso de seleccion de personal, en el cual se
analizan los atestados, experiencia y cualidades de los candidatos, para garantizar
la inclusion de profesionales de alta calidad en el staff.

Para minimizar los posibles conflictos de interés y garantizar que los intereses de
los clientes siempre se antepongan a los del Grupo, todos los funcionarios deben
adherirse al Coédigo de Gobierno Corporativo, el cual incluye Politicas sobre
manejo de conflictos de interés y normas éticas.
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3. Tecnologia y eventos externos

El Grupo cuenta con diversos respaldos de su informacion y la de sus clientes.
Ademas, posee un plan de continuidad y de sustitucion de funcionarios clave, que
le permitiria seguir operando en caso de presentarse una situacion de emergencia.
Los empleados deben participar constantemente en simulacros y se cuenta con el
apoyo de servicios de atencion de emergencias médicas.

Administracién de capital

Las leyes de Costa Rica requieren que el Grupo mantenga en todo momento una
situacion de superavit patrimonial, o una relacion de uno o superior obtenida como el
resultado de dividir el total de los superavit transferibles de cada una de las
Compafiias que conforman el Grupo, mas el superavit individual de la sociedad
controladora, entre el valor absoluto del total de los déficit individuales.

El déficit o superavit patrimonial del Grupo se determina a partir del déficit o
superavit individual de la sociedad controladora, al cual se adicionan los superavit
transferibles y se deducen los déficits individuales de cada una de las Compaiiias del
Grupo.

Activos cedidos en garantia o sujetos a restricciones

Los activos sujetos a restricciones se detallan como sigue:

31 de diciembre de
Causa de la restriccion 2018 2017

En garantia ante la Caja Costarricense de
Seguro Social para la representacion en

negociaciones bursatiles. ¢ 3.650.000 3.273.635
En garantia ante BNCR para Fideicomiso. 30.495.000 30.795.000
En garantia BCR SAFI 1.500.000 1.500.000
En garantia sobre obligaciones 1.294.734.230 0
Garantia ante el Fondo de la Bolsa Nacional

de Valores, S.A. 122.847.330 134.848.945

¢ 1.453.226.560 170.417.580
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Saldos vy transacciones entre partes relacionadas

31 de diciembre de

2018 2017
Ingresos
Comisiones bursatiles cobradas a
Socios ¢ 15.876.401 24.274.585
Total ingresos ¢ 15.876.401 24.274.585

Durante el afio terminado el 31 de diciembre de 2018, el total de beneficios pagados a
la gerencia, directores y principales ejecutivos es de ¢389.397.571 (¢317.778.072 en
el 2017).

Disponibilidades

Al 31 de diciembre un detalle de las disponibilidades es el siguiente:

31 de diciembre de

2018 2017
Efectivo en caja ¢ 750.000 750.000
Depositos en BCCR en moneda local 309.912.917 721.337.864
Depositos en BCCR en moneda extrajera 335.297.452 553.897.722
Entidades financieras en moneda local 314.726.196 534.215.791
Entidades financieras en moneda extrajera 2.944.512.536  1.917.836.420
Disponibilidades restringidas 122.847.330 134.848.944

¢ 4.028.046.431 3.862.886.741
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(6) Comisiones por cobrar

Al 31 de diciembre las comisiones por cobrar se detallan como sigue:

31 de diciembre de

2018 2017

Saldos
Comisiones por cobrar
Fondo de Inversion Premium No Diversificado 7.585.209 10.499.728
Fondo de Inversion Suma No Diversificado 3.398.256 3.930.181
Fondo de Inversion Inmobiliario Multifondos 84.580.289 76.295.584
Fondo de [Inversion Ingreso Cerrado
Multifondos No Diversificado 23.717.472 25.371.073
Fondo de Inversion Ingreso Cerrado C
Multifondos No Diversificado 13.385.384 12.412.648
Fondo de Inversion Concentrado Cerrado de
Deudas Soberanas Mundiales Multifondos No
Diversificado 5.069.545 4.398.716
Fondo de Inversion No Diversificado Cerrado
de Productos Financieros Multifondos 13.873.120 13.857.856
Fondo de Inversion Global Multifondos No
Diversificado 1.667.204 1.972.241
Total cuentas por cobrar por administracion de

Fondos 153.276.479 148.738.027
Comisiones por cobrar por operaciones
bursatiles 190.324.007 320.151.904

343.600.486 468.889.931

(7) Cuentas por cobrar por servicios bursatiles

Las cuentas por cobrar corresponden a los saldos de transacciones con los clientes que
a la fecha de los estados financieros consolidados estaban pendientes de liquidar. El
saldo al 31 de diciembre de 2018 es de ¢1.202.963 (¢59.239.545 en el 2017).
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(8) Inmuebles, mobiliario y equipo

El movimiento durante los periodos de un afio terminados el 31 de diciembre del
inmueble, mobiliario y equipo en uso, se detalla como sigue:

Mobiliario y Equipo de
equipo computo Edificio Total

Costo original:

Saldos al 31 de diciembre de 2017 ¢ 87.109.674 43.884.570 2.486.010.596 2.617.004.840
Adquisiciones 17.765.816 29.946 0 17.795.762
Disposiciones (7.331.023) (4.881.932) 0 (12.212.955)

Saldos al 31 de diciembre de 2018 97.544.467 39.032.584 2.486.010.596 2.622.587.647

Depreciacion acumulada:

Saldos al 31 de diciembre de 2017 56.245.160 43.395.062 351431915 451.072.137
Gasto por depreciacion del afio 6.900.874 326.439 44.230.092 51.457.405
Disposiciones 2.603.394 (5.280.604) 0 (2.677.210)

Saldos al 31 de diciembre de 2018 65.749.428 38.440.897 395.662.006 499.852.332

Saldo neto al 31 de diciembre de 2018 ¢ 31.795.039 591.686 2.090.348.590 2.122.735.315

Mobiliario Equipo de
y equipo computo Edificio Total

Costo original:

Saldos al 31 de diciembre de 2016 ¢ 74.273.087 43.675.984 2.486.010.596 2.603.959.667
Adquisiciones 13.044.514 208.586 0 13.253.100
Disposiciones (207.927) 0 0 (207.927)

Saldos al 31 de diciembre de 2017 87.109.674 43.884.570 2.486.010.596 2.617.004.840

Depreciacion acumulada:

Saldos al 31 de diciembre de 2016 50.794.430 42.844.297 305.032.694 398.671.421
Gasto por depreciacion del afio 5.619.142 550.765 46.399.221 52.569.128
Disposiciones (168.412) 0 0 (168.412)

Saldos al 31 de diciembre de 2017 56.245.160 43.395.062 351.431.915 451.072.137

Saldo neto al 31 de diciembre de 2017 ¢ 30.864.514 489.508 2.134.578.681 2.165.932.703

El costo y la revaluacion de los inmuebles, se detalla a continuacion:

31 de diciembre de

2018 2017
Costo ¢ 1.326.229.106 1.326.229.106
Revaluacion 1.159.781.490 1.159.781.490

¢  2.486.010.596 2.486.010.596
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Por el afo terminado el 31 de diciembre de 2018 el gasto por depreciacion por
¢51.457.405 (¢52.569.128 en el 2017) se reconocio en los resultados del periodo.

Cuentas por pagar por operaciones bursatiles

Al 31 de diciembre las cuentas por pagar corresponden a fondos recibidos de terceros
para la compra de titulos valores a través de la Bolsa Nacional de Valores, S.A. Estas
cuentas por pagar se detallan como sigue:

31 de diciembre de

2018 2017
Por pagar a clientes por operaciones
bursatiles ¢ 69.945.833 276.529.211
Por pagar por vencimientos de Interclear
(Ceval) 254.731.580 442.649.504
Dineros recibidos en transito 19.272.197 76.004.048
Cuentas por pagar a entidades del exterior 205.419.009 171.189.037

¢ 549.368.619 966.371.800

Al 31 de diciembre de 2018, el Grupo mantiene depositos recibidos de clientes y no
invertidos por la suma de ¢36.707.628, US$28.998 y €22.714 (¢56.457.575,
US$266.130 y €101.957 en el 2017), los cuales se presentan como cuentas por pagar
por operaciones bursatiles.

Provisiones

Al 31 de diciembre de 2018 la Compafiia mantiene provisiones por un monto de
¢99.695.988 producto de traslado de cargos de la Administracién Tributaria que estan
pendientes de resolucion segun se detalla en nota 22 (a diciembre 2017 no mantenia
ninguna provision).
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(11) Otras cuentas por pagar diversas

Al 31 de diciembre las cuentas por pagar diversas se detallan como sigue:

31 de diciembre de

2018 2017
Comisiones ¢ 105.764.057 75.611.584
Retenciones por pagar 95.002.117 111.438.814
Aguinaldo 13.873.418 14.566.602
Vacaciones acumuladas por pagar 38.732.319 48.009.387
Bonificaciones por pagar 330.660.493 328.373.939
Impuestos por pagar 211.504.700 356.185.930
Otras cuentas por pagar 130.443.777 345.139.118
Otros gastos acumulados 145.260.383 194.804.290

¢ 1.071.241.264 1.474.129.664

(12) Patrimonio

(a)

(b)

Capital social

Al 31 de diciembre de 2018, el capital social del Grupo estd conformado por
6.700.000 acciones comunes (5.300.000 en el 2017), con un valor nominal de
¢1.000 cada una, para un monto total de ¢6.700.000.000 (¢5.300.000.000 en el
2017).

En Asamblea General Extraordinaria de Accionistas celebrada el 10 de enero de
2018 acordd la capitalizacion de ¢1.400.000.000 provenientes de aportes de
capital.

En la Asamblea General de Socios del Grupo Financiero Mercado de Valores de
Costa Rica, S.A. celebrada el 26 de abril de 2017, se acord6 la capitalizacion de
¢2.100.000.000 provenientes de aportes de capital.

Dividendos pagados

En la Asamblea de Accionistas del 29 de abril de 2018 se decretd el pago de
dividendos por la suma de ¢720.000.000.
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En Asamblea General de socios de Grupo Financiero Mercado de Valores de
Costa Rica, S.A., celebrada el 27 de abril de 2017, se acordo la capitalizacion de
¢2,100,000,000 provenientes de aportes de capital.

El 26 de abril de 2017 decret6 pago de dividendos por la suma de ¢566.000.000.

(c) Ajustes al patrimonio

Al 31 de diciembre de 2018, se mantiene una pérdida no realizada por la
valoracién de inversiones disponibles para la venta, neto del impuesto sobre la
renta diferido, por un total de ¢580.886.602 (pérdida no realizada por
¢39.525.696) y un superavit por revaluacion proveniente de las subsidiarias por
¢819.879.138 (¢838.099.813 en el 2017).

(13) Utilidad basica por accion

El calculo de la utilidad bésica por accion se basa en la utilidad neta atribuible a los
accionistas comunes. Al 31 de diciembre de 2018 la cantidad promedio de acciones
comunes en circulacion durante el afio asciende a 6.350.000 y 4.600.000,
respectivamente.

El detalle de la utilidad basica por accioén es como sigue:

31 de diciembre de

2018 2017
Utilidad neta ¢ 1.968.395.384 2.142.657.887
Utilidad neta disponible para accionistas 1.875.942.602 2.050.205.096
Cantidad promedio de acciones comunes 6.350.000 4.600.000
Utilidad neta por accion bésica ¢ 295 446

(14) Ingresos por comisiones por servicios

Por los periodos de un afio terminados el 31 de diciembre los ingresos por comisiones
por servicios se detallan como sigue:
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Comisiones por suscripciones de emisiones
Comisiones bursatiles terceros
Comisiones por operacion de
tripartito

Otras comisiones en moneda extranjera
Comisiones por administracion de carteras
individuales

Comisiones por colocacion de
participaciones de fondos de inversion
Comisiones por servicios de custodia

Otras comisiones

reporto

Comisiones ganadas en administraciéon de

Fondos de Inversion:

Fondo de Inversion
Diversificado

Fondo de Inversion Suma No Diversificado

Fondo de Inversion Inmobiliario Multifondos

Fondo de Inversion Inmobiliario Multifondos
II No Diversificado

Fondo de Inversion Ingreso
Multifondos No Diversificado

Fondo de Inversion Ingreso Cerrado C
Multifondos No Diversificado

Fondo de Inversion Concentrado Cerrado de
Deudas Soberanas Mundiales Multifondos
No Diversificado

Premium No

Cerrado

Fondo de Inversion No Diversificado
Cerrado de  Productos  Financieros
Multifondos

Fondo de Inversion Global Multifondos No
Diversificado

Subtotal comisiones fondos
Total comisiones

31 de diciembre de

2018 2017
19.012.252 55.230.453
550.654.867 1.044.925.768
618.474.867 784.710.730
98.052.295 269.422.360
384.472.654 351.015.273
24.068.224 6.741.436
4.255.313 249.168
99.831.630 0

¢ 1.798.822.102

2.512.295.188

287.722.867 406.239.884
173.754.882 242.207.675
2.389.741.519 1.851.261.445
0 12.258.976
764.392.867 840.867.446
414.825.411 521.620.285
146.589.729 141.104.967
429.323.981 418.356.660
23.933.272 16.941.025
4.630.284.528 4.450.858.363

¢ 6.429.106.630

6.963.153.551
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(15) Gastos comisiones por servicios
Por los periodos de un afio terminados al 31 de diciembre los gastos correspondientes
a las comisiones por servicios se detallan como sigue:
31 de diciembre de
2018 2017
Comisiones por servicios corredores de bolsa ¢ 45.682.154 748.449.441
Comisiones por servicios a las bolsas de
valores 112.145.723 490.811.614
¢ 157.827.877 1.239.261.055
(16) Gastos de personal

Por los periodos de un afio terminados al 31 de diciembre los gastos de personal se
detallan como sigue:

31 de diciembre de

2018 2017
Sueldos ¢ 2.144.580.841 1.200.337.910
Bonificaciones 292.190.638 147.230.893
Cargas sociales 480.641.045 439.181.494
Fondo de Capitalizacion laboral 64.567.588 59.003.333
Aguinaldo 180.587.461 165.810.432
Prestaciones legales 141.243.380 107.830.619
Otros gastos de personal 169.330.306 194.148.810

(17) Otros gastos de administracién

Por los periodos de un afio terminados
administracion se detallan como sigue:

¢

3.473.141.259

2.313.543.491

al 31 de diciembre los otros gastos de
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31 de diciembre de

2018 2017
Honorarios profesionales ¢ 280.049.758 397.613.937
Alquileres varios 50.197.850 79.657.565
Contribuciones a SUGEVAL 55.504.512 53.076.343
Cuotas de mantenimiento 23.775.992 24.257.180
Depreciacion y amortizacion 70.867.076 85.766.954
Servicios publicos 45.189.485 60.996.787
Suministros de oficina 22.681.317 18.520.265
Reparaciones y mantenimiento 543.860.442 371.306.980
Otros 368.501.013 185.247.296

¢ 1.460.627.445

1.276.443.307

Impuesto sobre la renta

De acuerdo con la Ley del Impuesto sobre la Renta, las Compaiias del Grupo deben
presentar la declaraciéon de impuesto sobre la renta por el periodo de doce meses que

termina el 31 de diciembre de cada afio.

Las subsidiarias del Grupo incurrieron en gasto por impuesto sobre la renta corriente

y diferido, segun se presenta a continuacion:

31 de diciembre de

2018 2017

Mercado de Valores de Costa Rica, Puesto de

Bolsa, S.A. ¢ 122.594.404 283.787.253
Mutifondos de Costa Rica, S.F.I., S.A. 546.772.900 469.217.726
Inmobiliaria Mercado de Valores de Costa

Rica, S.A. 42.585.666 37.913.658
Grupo Financiero Mercado de Valores de

Costa Rica, S.A. 5.701.228 0

¢ 717.654.198 790.918.637
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La diferencia entre el gasto de impuesto sobre la renta y el gasto que resultaria de

aplicar la tasa correspondiente del impuesto a las utilidades antes de impuesto sobre la
renta (30%) se concilia como sigue:

31 de diciembre de

2018 2017

Gasto del impuesto “esperado” sobre la

utilidad antes de impuestos (tasa impositiva

del 30%) ¢ 805.814.875 864.241.679
Mas (menos) efecto impositivo sobre partidas

deducibles (gravables):
Gastos no deducibles 77.984.529 54.237.654
Ingresos por intereses sobre inversiones en

valores retenidos en la fuente y diferencial

cambiario (166.145.206) (127.560.696)

Total gasto impuesto sobre la renta ¢ 717.654.198 790.918.637

Las autoridades fiscales pueden revisar las declaraciones de impuestos presentadas
por el Grupo por los afios terminados al 31 de diciembre de 2015, 2016, 2017 y la que
se presentara en el 2018.

Al 31 de diciembre de 2018 y 2017 el Grupo gener6 un activo por impuesto sobre la
renta diferido por la ganancia y pérdida no realizada por la valuacion de inversiones
disponibles para la venta segiin se muestra a continuacion:

31 de diciembre de

2018 2017
Saldo al inicio del afio ¢ 24.899.477 60.670.433
Incluido en patrimonio 225.522.758 (35.770.956)

Saldo al final del afio ¢ 250.422.235 24.899.477
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Al 31 de diciembre, el movimiento del pasivo por impuesto sobre la renta diferido es

como sigue:
31 de diciembre de
2018 2017
Saldo al inicio del afno ¢ 301.442.901 301.942.611
Incluido en el patrimonio (7.325.195) 7.959.888
Efecto por superavit por revaluacion
proveniente de las subsidiarias (7.808.861) (8.459.598)
Saldo al final del afio ¢ 286.308.845 301.442.901

(19) Cuentas de Orden

Al 31 de diciembre las cuentas de orden se detallan como sigue:

31 de diciembre de

2017

794.406.337.876

34.908.047.560

238.925.292.867

2018
Cuentas de orden bursatiles ¢ 670.559.290.545
Activo neto de los Fondos en administracion
(nota 19-d):
Fondos en administracion, en colones 33.199.909.181
Fondos en administracion, en US dolares
equivalentes a US$381.708.097
(US$421.816.484 en el 2017) 230.700.556.746
¢ 934.459.756.472

1.068.239.678.303

Un resumen de las cuentas de orden bursatiles es como sigue:

Efectivo y cuentas por cobrar por actividades

Valores negociables por cuenta propia en
custodia (nota 19-a)

Valores negociables en custodia (nota 19-a)

Valores negociables recibidos en garantia

Valores negociables dados en garantia

Contratos a futuro pendientes de liquidar
moneda local (nota 19-b)

Contratos a futuro pendientes de
moneda extranjera (nota 19-b)

liquidar

¢

31 de diciembre de

2018

2017

409.145.329
3.801.035.489
541.344.246.179
38.615.226.748
37.243.223.148
1.153.679.645

47.992.734.007

1.106.567.665
3.761.057.921
616.098.185.613
53.378.897.121
50.902.243.346
3.962.293.751

65.197.092.459

670.559.290.545

794.406.337.876
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(a) Titulos valores por cuenta propia y de clientes en custodia

Al 31 de diciembre, los titulos valores que se mantienen en custodia por cuenta
propia se presentan como sigue:

31 de diciembre de

2018 2017
Pertenencia Lugar de
de la custodia Custodia Tipo de Custodia Valor Facial Valor Facial
Colones:
Propia Local Custodia libre ¢ 286.378.116 53.596.402
Propia Local Sistema anotacion de
cuenta 208.500.000 130.500.000
Propia Local Otras custodias 5.150.000 4.773.635
Moneda
extranjera:
Propia Local Custodia libre 792.184.483 139.730.830
Sistema anotacion de
cuenta 2.508.822.890 3.229.160.420
Propia Internacional Otras custodias 0 203.296.634
Total titulos valores propios en custodia ¢ 3.801.035.489 3.761.057.921

Al 31 de diciembre, los titulos valores que se mantienen en custodia por cuenta
de terceros se presentan como sigue:

31 de diciembre de

2018 2017
Pertenencia de Lugar de
la custodia Custodia Tipo de Custodia Valor Facial Valor Facial
Colones:
Terceros Local Custodia libre ¢ 71.636.789.353 112.389.887.844
Terceros Local Sistema anotacion de
cuenta 52.250.070.458 52.222.160.536
Terceros Local Otras custodias 0 310.000.000
Moneda
extranjera:
Terceros Local Custodia libre 230.308.130.451 272.036.906.679
Terceros Local Sistema anotacion de
cuenta 162.630.469.980 148.534.582.280
Terceros Internacion .
al Otras custodias 24.518.785.937 30.604.648.274

Total titulos valores de clientes en custodia

541.344.246.179

616.098.185.613
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Al 31 de diciembre de 2018 y 2017, la Compafiia mantiene una pdliza de
fidelidad comprensiva que cubre robo, asalto, incendio y desastre para valores en
custodia y dinero en transito, con coberturas hasta por la suma de ¢51.439.743
cuya fecha de vencimiento es el 30 de setiembre de 2019 en el 2018 (con
cobertura de ¢77.500.000 con vencimiento el 30 de setiembre de 2018 en el
2017).

(b) Operaciones a plazo

El Grupo participa en contratos de compra y venta a futuro de titulos valores.
Dichos contratos representan titulos valores que se han comprometido a vender y
la otra parte contratante se ha comprometido a comprar en una fecha especifica y
por un monto pactado de antemano. La diferencia entre el valor pactado y el
titulo valor, representa una garantia adicional de la operacion y corresponde a una
porcidn del titulo valor que permanece en custodia.

Un detalle de la estructura de las posiciones de comprador y vendedor a plazo en
las operaciones de reporto tripartito que el Grupo participa es el siguiente:

Al 31 de diciembre de 2018

Comprador a plazo Vendedor a plazo
Colones USS$ Dolares Colones USS$ Dolares
Terceros
De 1 a 30 dias ¢ 478.614.291 13.315.633.582 653.381.919 14.443.338.230
De 31 a 60 dias 10.841.717 6.414.905.799 10.841.718 6.414.905.799
De 61 a 90 dias 0 3.701.975.299 0 3.701.975.298
¢ 489.456.008 23.432.514.680 664.223.637 24.560.219.327
Al 31 de diciembre de 2017
Comprador a plazo Vendedor a plazo
Colones USS$ Dolares Colones USS$ Dolares
Terceros

Dela30dias ¢ 611.918.608 16.675.367.235 1.979.946.541 16.654.512.930
De 31 a 60 dias 294.564.639  10.613.688.174 294.564.639 10.311.956.920
De 61 a 90 dias 390.649.662 5.164.289.082 390.649.662 5.777.278.118

¢ 1.297.132.909  32.453.344.491  2.665.160.842 32.743.747.968
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En las operaciones de reporto tripartito y a plazo, el Grupo es contingentemente
responsable por el saldo al descubierto que se presente al liquidar un titulo de una
operacidon, cuyo monto sea inferior al que se le debe pagar al respectivo
comprador. De conformidad con lo establecido en el Reglamento para
Operaciones de Recompra y el Reglamento para Operaciones a Plazo, todas las
operaciones cuentan con garantia para cubrir contingencias.

Los titulos valores que se encuentran garantizando operaciones de reporto
tripartito, que tienen posicion de vendedor a plazo, se encuentran en custodia de
Interclear Central de Valores, el Sistema de Anotacion de Cuenta (SAC) del
Banco Central de Costa Rica o en entidades del exterior con las cuales la CEVAL
mantiene convenios de custodia.

Al 31 de diciembre de 2018, el monto de las posiciones comprador y vendedor a
plazo en los reportos tripartitos y operaciones a plazo denominado en US ddlares
fueron valuados al tipo de cambio de ¢604,39 por US$1,00 (¢566,42 por
US$1,00 en el 2017).

Garantias otorgadas

Con el fin de establecer un sistema de gestion de riesgo la SUGEVAL establecio
un fondo de garantia constituido con los aportes de los puestos de bolsa. Los
aportes se harian en forma proporcional con base en las posiciones de compra
netas de los ultimos seis meses. Al 31 de diciembre de 2018, el Grupo habia
efectuado un adelanto de ¢122.847.330 equivalente a US$203.258 (¢134.848.945
equivalente a US$238.072 en el 2017).



-51 -

GRUPO FINANCIERO MERCADO DE VALORES DE COSTA RICA, S.A.
Y SUBSIDIARIAS

Notas a los estados financieros consolidados
Al 31 de diciembre de 2018
(con cifras correspondientes de 2017)

(en colones sin céntimos)

(d) Fondos en administracion

El valor del activo neto para cada fondo administrado por la subsidiaria
Multifondos de Costa Rica S.F.I. S.A., es como sigue:

31 de diciembre de

2018 2017
Fondos de Inversidn en colones:
Fondo de Inversion Suma No
Diversificado ¢ 6.033.255.468 7.428.092.345
Fondo de Inversion Ingreso Cerrado
C Multifondos No Diversificado 27.166.653.713  27.479.955.215

¢ 33.199.909.181 34.908.047.560

Fondo de Inversion en Dolares:
Fondo de Inversion Premium No

Diversificado US$ 59.997.729 94.760.694
Fondo de Inversion Ingreso Cerrado
Multifondos No Diversificado 53.081.188 59.479.868

Fondo de Inversidon Concentrado
Cerrado de Deudas Soberanas
Mundiales Multifondos No

Diversificado 23.201.130 23.431.707
Fondo de Inversion Inmobiliario
Multifondos 170.403.758 164.014.758

Fondo de Inversion No Diversificado
Cerrado de Productos Financieros

Multifondos 69.865.489 73.839.603
Fondo de Inversion de Desarrollo de
Proyectos Multifondos 2.004.608 2.004.608
Fondo de Inversion Global
Multifondos No Diversificado 3.154.195 4.285.248

USS$ 381.708.097 421.816.486
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La participacion del inversionista en cada Fondo esta representada por titulos de
participacion documentados mediante 6rdenes de inversion, indicando entre otras
cosas, el numero de participaciones adquiridas por el inversionista.
Adicionalmente, cada inversionista dispone de un prospecto del Fondo en el cual
efectud sus inversiones. EI prospecto contiene informacion relacionada con el
Grupo, objetivo del Fondo, politicas de valuaciéon del activo neto y otras
obligaciones y derechos de la Administracion.

Algunas de las clausulas mas importantes contenidas en dichos contratos, los
cuales se encuentran regulados por la SUGEV AL, son las siguientes:

e Los valores del Fondo son propiedad conjunta de todos los inversionistas que
hayan suscrito contratos.

e Las inversiones en titulos valores se efectian por medio de los sistemas de
inversion del Sistema Financiero Nacional, aprobados por la SUGEVAL vy la
Bolsa de Valores autorizada.

e Los titulos valores adquiridos seran depositados en una central de valores
autorizada, segun las disposiciones de cada Bolsa de Valores.

e La participacion del inversionista esta representada por titulos de participacion
denominados Certificados de Titulos de Participacion.
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Ingresos de operacion:

Comisiones por servicios

Por participacion en el capital de otras empresas
Por bienes realizables

Por cambio y arbitraje de divisas

Por otros ingresos con partes relacionadas
Por arrendamientos

Por otros ingresos operativos

Total

Gastos de operacion:

Comisiones por servicios

Gastos administrativos

Otros gastos operativos

Total

Otros ingresos:

Por inversiones en valores y depositos
Ganancia en venta de valores

Diferencias de cambio, neto

Otros ingresos

Total

Otros gastos:

Por obligaciones con entidades financieras
Por pérdida en instrumentos financieros disponibles para la venta
Total

Utilidad antes de impuesto

Impuesto sobre la renta

Resultado del periodo

Activos totales
Pasivos totales

Y SUBSIDIARIAS

Al 31 de diciembre de 2018
(con cifras correspondientes de 2017)
(en colones sin céntimos)

Notas a los estados financieros consolidados

31 de diciembre de 2018

Mercado de Valores Multifondos de Costa

Inmobiliaria Mercado

Puesto de Bolsa Rica de Valores Grupo Financiero Eliminaciones Totales
C 1.798.822.102 4.630.284.528 0 0 0 6.429.106.630
4.981.416 0 0 1.858.327.185 (1.858.327.185) 4.981.416
1.545.391 0 0 0 0 1.545.391
112.564.973 0 0 0 0 112.564.973
2.786.812.769 0 0 0 (2.786.812.769) 0
0 0 208.531.825 0 (208.531.825) 0
51.741.305 0 7.808.861 0 0 59.550.166
4.756.467.956 4.630.284.528 216.340.686 1.858.327.185 (4.853.671.779) 6.607.748.576
157.827.877 0 0 0 0 157.827.877
4.630.917.438 3.072.080.528 118.137.122 107.978.210 (2.995.344.594) 4.933.768.704
71.640.022 112.910.249 0 138.876 0 184.689.147
4.860.385.337 3.184.990.777 118.137.122 108.117.086 (2.995.344.594) 5.276.285.728
247.925.480 181.693.860 14.407.231 109.790.783 0 553.817.354
122.671.134 25.490.684 0 3.717.064 0 151.878.882
301.010.331 222.450.175 19.618.593 139.634.451 0 682.713.550
0 35.538.737 0 0 0 35.538.737
671.606.945 465.173.456 34.025.824 253.142.298 0 1.423.948.523
14.976.406 0 0 10.940.660 0 25.917.066
24.580.766 548.833 0 18.315.124 0 43.444.723
39.557.172 548.833 0 29.255.784 0 69.361.789
528.132.392 1.909.918.374 132.229.388 1.974.096.613 (1.858.327.185) 2.686.049.582
122.594.404 546.772.900 42.585.666 5.701.228 0 717.654.198
405.537.988 1.363.145.474 89.643.722 1.968.395.385 (1.858.327.185) 1.968.395.384
[0 7.331.458.570 4.381.303.402 2.423.631.341 14.391.184.010 (11.644.479.819) 16.883.097.504
C 1.900.496.500 293.563.273 316.218.717 649.833.550 (18.364.996) 3.141.747.044
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Ingresos de operacion:

Comisiones por servicios

Por participacion en el capital de otras empresas
Por bienes realizables

Por cambio y arbitraje de divisas

Por otros ingresos con partes relacionadas
Por arrendamientos

Por otros ingresos operativos

Total

Gastos de operacion:

Comisiones por servicios

Gastos administrativos

Otros gastos operativos

Total

Otros ingresos:

Por inversiones en valores y depositos
Ganancia en venta de valores

Diferencias de cambio, neto

Total

Otros gastos:
Por obligaciones con entidades financieras

Por pérdida en instrumentos financieros disponibles para la venta

Total

Utilidad antes de impuesto
Impuesto sobre la renta
Resultado del periodo

Activos totales
Pasivos totales

Al 31 de diciembre de 2018
(con cifras correspondientes de 2017)

(en colones sin céntimos)

Notas a los estados financieros consolidados

31 de diciembre de 2017

Mercado de Inmobiliaria
Valores Puesto de Multifondos de Mercado de

Bolsa Costa Rica Valores Grupo Financiero Eliminaciones Totales
2.512.295.189 4.450.858.362 0 0 0 6.963.153.551
14.029.010 0 0 2.089.886.960 (2.089.886.960) 14.029.010
55.485 0 0 0 0 55.485
99.740.470 0 0 0 0 99.740.470
2.224.825.365 0 0 0 (2.224.825.365) 0
0 0 204.740.564 0 (204.740.564) 0
21.015.243 0 8.459.598 0 0 29.474.841
4.871.960.761 4.450.858.363 213.200.162 2.089.886.960 (4.519.452.889) 7.106.453.357
748.449.441 490.811.614 0 0 0 1.239.261.055
3.385.417.295 2.463.386.911 121.328.164 49.420.357 (2.429.565.929) 3.589.986.798
72.767.699 110.047.942 0 0 0 182.815.641
4.206.634.435 3.064.246.477 121.328.164 49.420.357 (2.429.565.929) 5.012.063.494
226.213.502 175.525.140 14.014.894 71.078.730 0 486.832.266
32.741.433 759.986 0 0 0 33.501.419
162.721.987 100.764.271 8.910.597 31.112.545 0 303.509.400
421.676.922 277.049.397 22.925.491 102.191.275 0 823.843.085
2.231.908 0 0 0 0 2.231.908
2.082.130 0 0 0 0 2.082.130
4.314.038 0 0 0 0 4.314.038
1.082.689.211 1.663.661.283 114.797.489 2.142.657.878 (2.089.886.960) 2.913.918.901
283.787.253 469.217.726 37.913.658 0 0 790.918.637
798.901.958 1.194.443.557 76.883.831 2.142.657.878 (2.089.886.960) 2.142.657.878
7.608.418.373 4.023.531.420 2.533.858.102 13.136.923.899 (10.992.032.757) 16.310.699.037
2.276.910.911 564.778.567 352.503.453 2.901.932 (20.417.787) 3.176.677.076
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(21)  Valor razonable de los instrumentos financieros

Las estimaciones de valor razonable de los instrumentos financieros se realizan en un
momento especifico de tiempo, se basan en informacion relevante de mercado e
informacion relacionada con los instrumentos financieros. Estas estimaciones no
reflejan ningun premio o descuento que podria resultar de ofrecer algun instrumento
financiero para la venta en un momento dado.

La naturaleza de estas estimaciones es subjetiva e involucra elementos inciertos y
significativos de juicio, por lo tanto no pueden ser determinados con precision.

Cambios en los supuestos podrian afectar significativamente las estimaciones. Los
métodos y supuestos utilizados por el Grupo para estimar el valor razonable de cada
categoria de instrumento financiero en el balance de situacion y aquellos controlados
fuera del balance de situacion se detallan como sigue:

Las inversiones disponibles para la venta y mantenidas para negociar, se registran a
su valor razonable, el cual estd basado en cotizaciones de precios de mercado o
cotizaciones de agentes corredores.

Al 31 de diciembre de 2018 y 2017, los instrumentos financieros medidos al valor
razonable por su nivel de jerarquia se presentan como sigue:

2018
Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3 Total
Inversiones
disponibles para
la venta ¢  9.462.699.856 0 5.150.000 9.467.849.856
Inversiones para
negociar ¢ 0 277.541.965 0 277.541.965
2017
Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3 Total
Inversiones
disponibles para
la venta ¢  8.444.082.326 0 4.773.635 8.448.855.961

Inversiones para
negociar ¢ 0 064.292.779 0 664.292.779
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La tabla anterior analiza los instrumentos financieros al valor razonable, por método
de valuacion. Los distintos niveles se han definido como sigue:

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

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

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

Contingencias

Fiscal:

El 10 de junio de 2015, la Direccion General de Tributacion remitié los informes de
Propuesta Provisional de Regularizacion y la Propuesta de Resolucion Sancionadora
por articulo 81 del Cédigo de Normas y Procedimientos Tributarios, mediante la cual
se pretende una modificacion a la declaracion de impuesto sobre la renta del Puesto
para los afios 2012 y 2013, considerando un monto de impuesto adicional de
¢47.354.094 y ¢68.697.093 respectivamente, sin incluir intereses y multas.

El impuesto sobre la renta adicional para cada uno de los afios fiscales bajo estudio,
se detalla seguidamente:

a. Aumento del ingreso gravable en ¢1.802.114 para el periodo 2012 y en ¢3.358.470
por reclasificacion de intereses de cuentas corrientes a la vista.

b. Aumento de gastos no deducibles, por reclasificacion de aportes a clubes sociales

por montos de ¢5.366.286 en el afio 2012 y ¢5.828.327 para el 2013.

c. Aumento de gastos no deducibles, por montos de ¢6.827.782 en el afio 2012 y
¢6.705.679 en el ano 2013, por reclasificacion de pagos al exterior (Bloomberg)
sin haberles realizado la respectiva retencion.

d. Aumento del gasto no deducible declarado en ¢33.357.912 para el afio 2012 y en
¢52.804.617 para el 2013 por asociacion de gastos a los ingresos no gravables.

El Puesto presentd el 25 de junio de 2015, los alegatos y pruebas contra dichos
ajustes, y a la vez manifest6 el deseo de la Compaiiia de regularizar parcialmente.
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De la misma manera, mediante nota del 16 de julio de 2015, se manifest6 el deseo de
regularizar las sumas determinadas de oficio relacionadas unicamente con los ajustes
denominados “Aumento de ingreso gravable por reclasificacion de operaciones
registradas”, vinculado a los intereses generados por las cuentas corrientes de la
Compania, asi como otros gastos asociados a pagos de clubes sociales, que
corresponden a un monto total de ¢7.168.400 para el afio 2012 y de ¢9.186.797 para
el afio 2013. En razon de dicha regularizacion se solicitdé se realizara la
correspondiente liquidacion y reduccion de la sancion proporcional al ajuste en
cuestion.

Quedando unicamente en disputa los ajustes correspondientes al rechazo de pagos al
exterior (Bloomberg) y por la asociacion de gastos a los ingresos no gravables que
representan un monto total de ¢40.185.694 para el afio 2012 y de ¢59.510.296 para el
ano 2013, sin incluir los intereses y multas.

El dia 16 de julio de 2015, se llevo a cabo el Acta de Audiencia Final 1-10-015-15-
118-361-03. La Compaiia no se present6 a la audiencia, pero mediante nota del 15
de julio de 2015 manifestd su disconformidad parcial con la Propuesta de
Regularizacion 1-10-015-15-114-341-03 donde manifiesta su disconformidad sobre el
resto de los ajustes que no fueron regularizados.

La Direccion de Grandes Contribuyentes Nacionales de la Direccion General de
Tributacién mediante documento 1-10-015-15-058-03 de 20 de julio de 2015, dispuso
suspender el Acto de Liquidacion de Oficio hasta tanto la Sala Constitucional no
resuelva la accion de inconstitucionalidad planteada contra el Articulo 144 del Codigo
de Normas y Procedimientos Tributarios.

El 31 de agosto de 2017, la Sala Constitucional de la Corte Suprema de Justicia emite
el voto N°012496-16 el cual establece que se anulan por inconstitucionales los
articulos 144 y 192 del Codigo de Normas de Procedimientos Tributarios.

El 18 de octubre de 2017 se notifica la Reanudacion del procedimientos
administrativo de liquidacion previa por comprobacioén formal N°SFGCN-464-2017 y
Traslado de Cargos y Observaciones N°1-10-015-15-014-042-03, correspondiente al
Impuesto sobre la Renta para los periodos fiscales 2012 y 2013. Contra dicho traslado
de cargos se presento la impugnacion, plazo que vencio el 29 de noviembre de 2017 y
se encuentra a la espera de resolucion.
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Laboral:

El Grupo esta afecto a revisiones por parte de la Caja Costarricense del Seguro Social
y de otras entidades estatales en materia laboral, revisando las declaraciones de
salarios reportados y a criterio de ellos requerir reclasificaciones de dichas
declaraciones.

Fiscal:

Los registros contables del Grupo pueden ser revisados por la Direccion General de
Tributacion por los afios 2018, 2017, 2016 y 2015, por lo que existe una contingencia
por la aplicacién de conceptos fiscales que pueden diferir de los que ha utilizado el

Grupo para liquidar sus impuestos.

Transicion a Normas Internacionales de Informacién

Mediante varios acuerdos el Consejo Nacional de Supervision del Sistema Financiero
(CONASSIF), acord6 adoptar parcialmente a partir del 1 de enero de 2004 las
Normas Internacionales de Informacion Financiera (NIIF), promulgadas por la Junta
de Normas Internacionales de Contabilidad. Para normar la adopcion, el CONASSIF
emiti6 los Términos de la Normativa Contable Aplicable a las Entidades Supervisadas
por la SUGEF, SUGEVAL y SUPEN vy a los Emisores no Financieros, y el 17 de
diciembre de 2007 el CONASSIF aprob6 una reforma integral de la “Normativa
contable aplicable a las entidades supervisadas por SUGEF, SUGEVAL, SUPEN vy
SUGESE vy a los emisores no financieros”.

El 11 de mayo de 2010, mediante oficio C.N.S. 413-10 el Consejo Nacional de
Supervision del Sistema Financiero dispuso reformar el reglamento denominado
“Normativa contable aplicable a las entidades supervisadas por la SUGEF,
SUGEVAL, SUPEN, SUGESE y a los emisores no financieros” (la Normativa), en el
cual se han definido las NIIF y sus interpretaciones emitidas por el Consejo de
Normas Internacionales de Informacion Financiera (IASB por sus siglas en inglés)
como de aplicacion para los entes supervisados de conformidad con los textos
vigentes al primero de enero de 2008; con la excepcion de los tratamientos especiales
indicados en el capitulo II de la Normativa anteriormente senalada.
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El oficio C.N.S 413-10 fue modificado por el Consejo Nacional de Supervision del
Sistema Financiero, mediante los articulos 8 y 5 de las actas de las sesiones 1034-
2013 y 1035-2014, celebradas el 2 de abril de 2013, y define las NIIF y sus
interpretaciones, emitidas por el IASB como de aplicacién para los entes supervisados
de conformidad con los textos vigentes al 1 de enero del 2011, con la excepcion de
los tratamientos especiales indicados en el capitulo II de la Normativa anteriormente
sefalada.

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

Eventos subsecuentes

(@) El 4 de diciembre de 2018 fue publicado en La Gaceta la Ley No0.9635
denominada “Fortalecimiento de las Finanzas Pablicas”.

Los aspectos de mayor impacto en la reforma estriban en la migracién del
impuesto general sobre las ventas al Impuesto al Valor Agregado (imposicion
generalizada de la transmision de dominio de bienes y servicios en general), y en
el Impuesto sobre la Renta, introduccién de un régimen dual especial (con alguna
participacion del contribuyente), asi como aumento en las tarifas aplicables para
rentas de capital, remesas al exterior y algunos excedentes.

Las inversiones del Grupo financiero en el exterior no sufrirdn cambio pues la
empresa se mantendra en el régimen de tributacion que separa las rentas de capital.

Por regla general, las inversiones en acciones y las inversiones en valores de deuda
unicamente tributardn en el 15% (actualmente un 5% y un 8%, respectivamente)
que sera retenido por el pagador, con caracter unico y definitivo.

Todas las inversiones en acciones, participaciones en Fondos y en valores,
conservaran el tratamiento tributario que tenian a la fecha de emision, siempre que
fueran adquiridas antes de la entrada en vigencia de la Ley (30 de junio de 2019).
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Notas a los estados financieros consolidados

Al 31 de diciembre de 2018
(con cifras correspondientes de 2017)
(en colones sin céntimos)

El Grupo se vera afectado por el aumento al 15% (actualmente 8%, o 5% en
Fondos de inversion) del impuesto sobre los titulos valores y sobre los
rendimientos de los Fondos de inversion. El emisor de esos valores debera
practicar la retencidon por los montos de intereses que pague a sus clientes.

Por otra parte, el Grupo Financiero Mercado de Valores de Costa Rica sufrira un
incremento en sus erogaciones por compras, equivalente al incremental del IVA
por los servicios que actualmente no se paga. Del mismo modo, las empresas del
grupo se convierten en contribuyentes del tributo y deberan trasladar ese cobro del
13% a las comisiones que pagan los clientes.

En el caso de la importacién de servicios (royalties, honorarios, etc.) el grupo
debera desembolsar de su peculio, el 13% del IVA con independencia del
impuesto a las remesas que corresponda por ese pago al exterior.

La regla del crédito fiscal obliga a aplicarlo solamente sobre operaciones gravadas
por lo cual el grupo sera capaz de recuperar la totalidad de los créditos fiscales en
virtud de que todos los servicios que vende seran gravados.

Los dividendos no quedan gravados cuando se paguen desde las sociedades hacia
la Controladora del Grupo Financiero.

(b) Entre la fecha de cierre al 31 de diciembre de 2018 y la preparacion de los estados
financieros no tuvimos conocimiento de hechos que puedan tener en el futuro una
influencia o aspecto significativo en el desenvolvimiento de las operaciones de la
Sociedad o en sus estados financieros que deban ser revelados.

(25) Autorizacion de estados financieros

Los estados financieros fueron autorizados para ser emitidos por la Gerencia General
el 29 de enero de 2019.

Los estados financieros fueron autorizados para ser emitidos el 26 de marzo de 2019.

La SUGEVAL tiene la posibilidad de requerir modificaciones a los estados
financieros luego de su fecha de autorizacion para emision.

skeoskeoskoskskosk



ACTIVOS

Disponibilidades
Inversiones en Valores y depdsitos

Mantenidas para negociar

Disponibles para la venta

Productos por cobrar
Cuentas y productos por cobrar:
Comisiones por cobrar
Cuentas por cobrar por servicios bursatiles
Impuesto sobre la renta diferido e impuesto
sobre la renta por cobrar
Otras cuentas por cobrar

Participaciones en el capital de otras empresas
Propiedad, mobiliario y equipo en uso, neto

Otros activos

TOTAL ACTIVOS

PASIVOS Y PATRIMONIO
PASIVOS
Obligaciones por pagar

Cuentas por pagar por operaciones bursatiles
Provisiones
Otras cuentas por pagar diversas
Impuesto sobre la renta diferido
TOTAL PASIVOS
PATRIMONIO
Capital Social
Capital pagado
Aportes Patrimoniales no capitalizados
Ajustes al Patrimonio:
Superavit por revaluacion de propiedad,
mobiliario y equipo

Ajuste por cambio en el valor razonable de las
inversiones en valores disponibles para la venta

Reservas patrimoniales

Resultados acumulados de periodos anteriores

Resultados del periodo
TOTAL DEL PATRIMONIO
TOTAL PASIVOY PATRIMONIO

Cuentas de Orden
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GRUPO FINANCIERO MERCADO DE VALORES Y SUBSIDIARIAS
BALANCE GENERAL
HOJA DE TRABAJO DE CONSOLIDACION

Al 31 de diciembre de 2018

Inmobiliaria
Mercado de Valores Multifondos de Mercado de Eliminaciones
Puesto de Bolsa Costa Rica Valores Grupo Financiero Debe Haber Consolidado
3,164,744,299 863,302,132 0 0 0 0 4,028,046,431
73,025,099 0 153,936,373 50,580,493 0 0 277,541,965
3,411,350,394 3,245,750,640 172,019,366 2,638,729,456 0 0 9,467,849,856
28,303,093 29,723,156 1,048,983 9,315,633 0 0 68,390,865
190,324,007 153,276,479 0 0 343,600,486
1,202,963 0 0 0 1,202,963
113,364,686 65,014,139 5,599,805 66,443,605 0 0 250,422,235
1,756,941 0 0 0 0 1,756,941
18,306,284 0 0 11,626,114,822 0 11,626,114,822 18,306,284
32,386,725 0 2,090,348,590 0 0 2,122,735,315
296,694,079 24,236,856 678,224 0 0 18,364,996 303,244,163
7,331,458,570 4,381,303,402 2,423,631,341 14,391,184,009 0 11,644,479,818 16,883,097,504
499,298,394 635,833,934 1,135,132,328
549,368,619 0 0 0 0 0 549,368,619
99,695,988 0 0 0 0 0 99,695,988
752,120,031 293,104,866 30,544,564 13,836,799 18,364,996 0 1,071,241,264
13,468 458,407 285,674,153 162,817 0 0 286,308,845
1,900,496,500 293,563,273 316,218,717 649,833,550 18,364,996 0 3,141,747,044
2,300,000,000 1,400,000,000 400,000,000 6,700,000,000 4,600,000,000 0 6,700,000,000
0 0 83,625,270 300,785,540 83,625,270 0 300,785,540
0 0 819,879,137 819,879,137 819,879,137 0 819,879,137
(264,486,174) (150,630,043) (13,066,212) (580,886,601) (428,182,428) 0 (580,886,602)
340,221,997 280,000,000 51,391,772 738,979,536 671,613,769 0 738,979,536
2,149,688,259 1,195,224,698 675,938,934 3,794,197,464 4,020,851,891 0 3,794,197,465
405,537,988 1,363,145,474 89,643,722 1,968,395,384 4,853,671,778 2,995,344,594 1,968,395,384

5.430,962,070

4,087,740,129

2.107,412,623

13,741,350,460

14,621,459,417

2,995,344,594

13,741,350,460

7.331,458,570

4,381,303,402

2,423,631,340

14,391,184,010

14,639,824,413

14,639,824,412

16,883,097,504

670,559,290,545

263,900,465,927

0

0

0

0

934,459,756,472




Ingresos Financieros
Por inversiones en valores y depositos
Por ganancia en instrumentos financieros disponibles para
la venta
Por diferencial cambiario
Por otros ingresos financieros
Total de Ingresos Financieros

Gastos Financieros
Por obligaciones con entidades financieras
Por diferencial cambiario
Por pérdida en instrumentos financieros disponibles para la
venta
Total de Gastos Financieros
Resultado Financiero

Ingresos de Operacion
Comisiones por servicios
Por bienes realizables
Por participacion en el capital de otras empresas
Por cambio y arbitraje de divisas
Por otros ingresos con partes relacionadas
Por arrendamientos
Por otros ingresos operativos
Total Ingresos de Operacion
Gastos de Operacion
Comisiones por Servicios
Por otros gastos con partes relacionadas
Otros Gastos Operativos
Total Gastos de Operacion
Gastos Administrativos
Gastos de Personal
Otros Gastos de Administracion
Total Gastos Administrativos
Resultado operacional bruto

Resultado neto antes de impuesto sobre utilidad
Impuesto Sobre la Renta
Resultado del afio
Otros resultados integrales, neto de impuesto
Ajustes por valuacion de inversiones disponibles para la
venta, neto de impuesto S/renta

Resultados integrales totales del afio

GRUPO FINANCIERO MERCADO DE VALORES Y SUBSIDIARIAS
ESTADO DE RESULTADOS

HOJA DE TRABAJO DE CONSOLIDACION

Al 31 de diciembre de 2018

Mercado de Valores Multifondos de Inmobiliaria Grupo Eliminaciones

Puesto de Bolsa Costa Rica Mercado de Valores Financiero Debe Haber Consolidado
247,925,480 181,693,860 14,407,231 109,790,783 0 0 553,817,354
122,671,134 25,490,684 0 3,717,064 0 0 151,878,882
301,010,331 222,450,175 19,618,593 139,634,451 0 0 682,713,550
0 35,538,737 0 0 35,538,737
671,606,945 465,173,456 34,025,824 253,142,298 0 0 1,423,948,523
14,976,406 0 0 10,940,660 0 0 25,917,066
0 0 0 0 0 0 0
24,580,766 548,833 0 18,315,124 0 0 43,444,723
39,557,172 548,833 0 29,255,784 0 0 69,361,789
632,049,773 464,624,623 34,025,824 223,886,514 0 0 1,354,586,734
1,798,822,102 4,630,284,528 0 0 0 0 6,429,106,630
1,545,391 0 0 0 0 0 1,545,391
4,981,416 0 0 1,858,327,185 1,858,327,185 0 4,981,416
112,564,973 0 0 0 0 0 112,564,973
2,786,812,769 0 0 0 2,786,812,769 0 0
0 0 208,531,825 0 208,531,825 0 0
51,741,305 0 7,808,861 0 0 0 59,550,166
4,756,467,956 4,630,284,528 216,340,686 1,858,327,185 4,853,671,779 0 6,607,748,576
157,827,877 0 0 0 0 0 157,827,877
0 2,659,612,769 63,600,000 63,600,000 0 2,786,812,769 0
71,640,022 112,910,249 0 138,876 0 0 184,689,147
229,467,899 2,772,523,018 63,600,000 63,738,876 0 2,786,812,769 342,517,024
3,166,428,030 306,713,229 0 0 0 0 3,473,141,259
1,464,489,408 105,754,530 54,537,122 44,378,210 0 208,531,825 1,460,627,445
4,630,917,438 412,467,759 54,537,122 44,378,210 0 208,531,825 4,933,768,704
(103,917,381) 1,445,293,751 98,203,564 1,750,210,099 4,853,671,779 2,995,344,594 1,331,462,848
528,132,392 1,909,918,374 132,229,388 1,974,096,613 0 2,995,344,594 2,686,049,582
122,594,404 546,772,900 42,585,666 5,701,228 0 0 717,654,198
405,537,988 1,363,145,474 89,643,722 1,968,395,385 0 2,995,344,594 1,968,395,384

(559,591,581)

1,408,803,803



1
Mercado
Mercado
Mercado
Mercado
Grupo
Grupo

2
Multifondos
Multifondos
Multifondos
Multifondos
Grupo
Grupo

3
Inm MVCR
Inm MVCR
Inm MVCR
Inm MVCR
Inm MVCR
Inm MVCR
Grupo
Grupo

4
Inm MVCR
Mercado
Multifondos

5
Mercado
Multifondos
Inm MVCR
Grupo
Inm MVCR
Mercado
Multifondos
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GRUPO FINANCIERO MERCADO DE VALORES DE COSTA RICA, S.A.
Asientos de Eliminacion y Consolidacion
31 de diciembre de 2018

Capital Social
Reservas patrimoniales

Resultados acumulados periodos anteriores
Ganancia no realizada
Ingresos operativos diversos
Participacidn en subsidiarias
Para registrar la eliminacion de la inversion del
Grupo en el Puesto de Bolsa
/]

Capital Social
Reservas patrimoniales

Resultados acumulados periodos anteriores
Ganancia no realizada
Ingresos operativos diversos

Participacidn en subsidiarias
Para registrar la eliminacion de la inversion del
Grupo en la SAFI

/!

Capital Social
Reservas patrimoniales

Aportes de capital
Superavit por revaluacion de los inmuebles
Ganancia no realizada
Resultados acumulados periodos anteriores
Ingresos operativos diversos

Participacidn en subsidiarias
Para registrar la eliminacion de la inversion del
Grupo en Wall Street

/1

Depositos garantia y alquileres anticipados
Depositos garantia y alquileres anticipados
Alquileres anticipados

Para registrar las eliminaciones de cuentas

entre comparias

/1

Otros ingresos
Gastos por servicios de administracion
Gastos por servicios de administracion

Gastos por servicios de administracion
Ingreso por alquileres

Gastos por alquileres

Gastos por alquileres
Para registrar las eliminaciones de cuentas
entre comparniias

/1

Sumas totales

Balance General Estado de Resultados
Debe Haber Debe Haber
2,800,000,000
340,221,997
2,149,688,259
(264,486,174)
405,537,988

1,400,000,000

280,000,000

1,195,224,698
(150,630,043)

400,000,000
51,391,772
83,625,270

819,879,137

(13,066,212)

675,938,934

18,364,996

5,430,962,070

1,363,145,474
4,087,740,129

89,643,722
2,107,412,623

17,295,830
1,069,166

2,786,812,769

208,531,825

2,659,612,769
63,600,000
63,600,000

196,391,603
12,140,222

9,786,152,634

11,644,479,818 4,853,671,778

2,995,344,594

14,639,824,412

14,639,824,412
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GRUPO FINANCIERO MERCADO DE VALORES DE COSTA RICA, S.A.
Asientos de ajuste y reclasificacion
31 de diciembre de 2018

Balance General Estado de Resultados

1 Cuentas por pagar y provisiones 506,149,498
Otros activos 506,149,498
Para reclasificar el anticpo de impuesto de la renta
/!
2 Ganancia por diferencial cambiario 484,605,735
Perdida por diferencias cambiario 484,605,735
Para reclasificar la ganancia y perdida por diferencial
cambiario

/!

506,149,498 506,149,498 484,605,735 484,605,735






