Fondo de Inversién de Desarrollo de Proyectos Multifondos
o administrado por

— MULTIFONDOS —

Multifondos de Costa Rica, S.F.I,, S.A.
Estado de Activos Netos
Al 30 de setiembre de 2019
(Con cifias correspondientes de 2018)
(En ddlares sin céntimos)
Nota 2019 2018
Activos:
Efectivo y equivalentes de efectivo Us$ 4.045 4.045
Obras en desarrollo 3 2.012.408 2.012.408
Otras cuentas por cobrar 92 92
Total activos 2.016.545 2.016.545
Pasivos y Activos netos:
Pasivos:
Cuentas por pagar 11.937 11.937
Total pasivos 11.937 11.937
Activo neto: 2.004.608 2.004.608
Composicion del valor del activo neto:
Certificados de titulos de participacion 5.150.000 5.150.000
Descuentos acumulados en la colocacion de certificados de titulos de participacion (2.532) (2.532)
Pérdidas por distribuir (3.142.859) (3.142.859)
Total Activo neto US$ 2.004.608 2.004.608
Numero de Certificados de Titulos de participacion 103 103
Valor del activo neto por titulo de participacion 19.462 19.462
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Las notas adjuntas son una parte integral de estos estados financieros.
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VALOR

.+~ MULTIFONDOS —

Multifondos de Costa Rica, S.F.I., S.A.

Periodo de nueve meses terminado al 30 de setiembre de 2019
(Con cifras correspondientes de 2018)

Ingresos:
Total ingresos

Gastos:
Total gastos

Ganancia antes de impuesto sobre la renta
Impuesto sobre la renta

Ganancia neta del afio
Otros resultados integrales, neto de impuesto

Resultado integral total del afio

Utilidades por titulo participacién basicas y diluidas
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administrado por

Estado de Reultados Integral

(En délares sin céntimos)
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Las notas adjuntas son una parte integral de estos estados financieros.
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Fondo de Inversion de Desarrollo de Proyectos Multifondos
2 VALORES administrado por
MULTIFONDOS — Multifondos de Costa Rica, S.F.1,, S.A.

Estado de Cambios en los Activos netos
Periodo de nueve meses terminado al 30 de setiembre de 2019
(Con cifras correspondientes de 2018)
(En ddlares sin céntimos)

Descuentos
acumualdos en la
colocacion de

Numero de Certificados de certificados de
Certificados Titulos de titulos de Pérdidas por
de Participacién Participacion participacion, netos distribuir Total
Saldo al 31 de diciembre de 2018 103 US$ 5.150.000 (2.532) (3.142.860) 2.004.608
Disminucion en los activos netos atribuibles a los tenedores de participaciones
Total disminucién en los activos netos atribuibles a los tenedores de participaciones - - - - -
Saldo al 30 de setiembre de 2019 103 US$ 5.150.000 (2.532) (3.142.860) 2.004.608

e % £ it 2///()
___—Amntonio Pérez Mora ~ Laura ROJasN/ as
erente General Contadora

=

Las notas adjuntas son una parte integral de estos estados financieros.
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Fondo de Inversién de Desarrollo de Proyectos Multifondos
administrado por
Multifondos de Costa Rica, S.F.I., S.A.

— MULTIFONDQOS —

Estado de Flujos de Efectivo
Periodo de nueve meses terminado al 30 de setiembre de 2019
(Con cifras correspondientes de 2018)
(En délares sin céntimos)
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Flujos de efectivo de las actividades de operacion:

Utilidad del periodo US$ - -
Efectivo y equivalentes de efectivo al inicio del afio 4.045 4.045
Efectivo y equivalentes de efectivo al final del afio Us$ 4.045 4.045
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Las notas adjuntas son una parte integral de estos estados financieros.



Fondo de Inversion de Desarrollo de Proyectos Multifondos
administrado por
Multifondos de Costa Rica, S.F.I., S.A.
Al 30 de setiembre de 2019

1. Organizacion del Fondo

El Fondo de Inversién de Desarrollo de Proyectos Multifondos (el Fondo)
administrado por Multifondos de Costa Rica S.F.I, S.A., constituido el 30 de
mayo de 2008, es un Fondo, cerrado, no financiero, de desarrollo de proyectos,
de crecimiento, expresado en US délares (US$), de mercado nacional. Por ser
un Fondo cerrado, éste no recompra las participaciones de los inversionistas.
Todos aquellos inversionistas que deseen ser reembolsados deberan recurrir al
mercado secundario para vender su participacion.

El objetivo del Fondo es la inversién en un proyecto inmobiliario en distintas
fases de disefio y construccion, para su colocacién y venta o arrendamiento.

Un fondo de inversién es el patrimonio integrado por aportes de personas
naturales o juridicas para su inversién en valores, inmuebles, u otros activos
autorizados por la Superintendencia General de Valores, que administra una
Sociedad de Fondos de Inversion por cuenta y riesgo de los que participan en el
fondo. Tales aportes en el Fondo estan documentados mediante certificados de
titulos de participacion. El objetivo de los fondos es maximizar la plusvalia
sobre el monto invertido, a través de la administracion de titulos valores e
inmuebles, cuyo rendimiento estéd relacionado con el comportamiento del valor
de mercado de tales titulos valores e inmuebles.

El Fondo no tiene empleados. Las actividades de inversion del Fondo son
administradas por Multifondos de Costa Rica Sociedad de Fondos de Inversion,
S.A. (en “la Compafiia”), una entidad que pertenece a Grupo Financiero
Mercado de Valores de Costa Rica, S.A.

Multifondos de Costa Rica Sociedad de Fondos de Inversién, S.A., fue
constituida como sociedad anénima en julio de 1996 bajo las leyes de la
Republica de Costa Rica. Como sociedad administradora de fondos de inversion
esta supeditada a las disposiciones de la Ley Reguladora del Mercado de Valores
¥, por ende, a la supervision de la Superintendencia General de Valores
(SUGEVAL). Su principal actividad consiste en administrar fondos y valores a
través de la figura del Fondo de Inversién. Sus oficinas se ubican en el Centro
de Oficinas Plaza Roble, en Guachipelin de Escazu, San José.



Fondo de Inversién de Desarrollo de Proyectos Multifondos
administrado por
Multifondos de Costa Rica, S.F.I., S.A.

Actualmente el inicio de obras de Zen Condominium se encuentra suspendido
debido a que el Proyecto se desarrollard en fases constructivas; la serie de
permisos requeridos también se estd realizando por etapas. La fecha original
estimada de arranque de construccion estaba prevista para el primer trimestre del
2009, no obstante, segun estudios de mercado realizados por la empresa
Newmark Grubb (antes con la razon social de NAI Costa Rica), empresa global
en servicios inmobiliarios, indicaron que no era factible el inicio de las obras.
En el momento que se considere que el mercado esta apto para la introduccién de
proyectos de segunda residencia, se realizard un estudio de factibilidad
especifico para la propiedad.

Al 31 de diciembre de 2018, de acuerdo con el ultimo informe de avance, la
construccion del proyecto se mantiene postergada.

. Principales politicas contables

El fondo sigue las mismas politicas y métodos de contabilizacién de los Estados
Financieros anuales recientes.

. Inversiones en inmuebles

Al 30 de setiembre del 2019 y 2018 el detalle de las inversiones en inmuebles se
detalla como sigue:

Al 30 de setiembre de 2019

Saldo al 31 de Actualizacion Saldo al 30 de

diciembre de del valor de setiembre del
2018 mercado 2019
Inversiones en inmuebles US$ 2.012.408 - 2.012.408

Al 30 de setiembre de 2018

Saldo al 31 de Actualizacion Saldo al 30 de
de diciembre del valor de setiembre del
de 2017 mercado 2018

Inversiones en inmuebles ~ US$ 2.012.408 - 2.012.408




Fondo de Inversion de Desarrollo de Proyectos Multifondos
administrado por
Multifondos de Costa Rica, S.F.I., S.A.

La inversioén en inmuebles corresponde a:

Proyecto Condominio Zen, de la interseccion de Huacas en Veintisiete de Abril,
Santa Cruz Guanacaste, 4.5 KM hacia Tamarindo, con un costo de inversién de
US$4.884.908, adquirido en agosto de 2008. El valor después de la valoracion
del 2015 es en US$2.012.408

. Riesgos asociados

Se requieren ciertas revelaciones de los diferentes riesgos que afectan al Fondo.
Los mds importantes se enumeran a continuacion:

Gestidén general del riesgo

La gestion de riesgos de la Compafifa estd a cargo de un departamento
especializado en dicho tema, el cual reporta a la Junta Directiva. 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 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 regulacién que le aplica
al mercado bursatil nacional. Entre sus principales funciones se encuentran:

Elaborar, documentar y proponer para la aprobacién 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, parametros y supuestos bajo los cuales se realizara la
medicion, y el control de los riesgos y sus respectivas revisiones.

Elaborar, documentar y proponer para la revision del Comité de Riesgos: el
manual de politicas y procedimientos para la gestién integral del riesgo y una

estructura organizacional que garantice una adecuada segregacién de
funciones.

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.



Fondo de Inversion de Desarrollo de Proyectos Multifondos
administrado por
Multifondos de Costa Rica, S.F.I., S.A.

Verificar e informar sobre la observancia de las politicas de riesgo y los
limites establecidos para: las carteras propias, los fondos de inversién 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 célculos y dar seguimiento a los requerimientos de capital para la
cobertura de riesgos y a los limites establecidos.

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

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

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

Dos miembros de la Junta Directiva del Grupo Financiero.

La Vicepresidencia Ejecutiva.

El Gerente de Riesgo

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

El mismo se reine 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:

Las metodologias o modelos para identificar, medir, monitorear y controlar

los distintos tipos de riesgos a los cuales se encuentra expuesto el Grupo
financiero.

Los modelos, pardmetros 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.

Los lineamientos y limites especificos de tolerancia al riesgo.

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



Fondo de Inversion de Desarrollo de Proyectos Multifondos
administrado por
Multifondos de Costa Rica, S.F.I., S.A.

 Limites de tolerancia al riesgo mas conservadores en situaciones especiales de
mercado.

* Las metodologias para la valoracién 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 desarrollara la gestion de
riesgos en la Compaiiia, se elaboré 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 la Compafiia (lo cual incluye las
funciones de la Junta Directiva, el Comité de Riesgos y el Proceso de Gestion
de Riesgos).

e Los instrumentos y monedas autorizadas.

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

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

* Las directrices de divulgacion de la informaciéon generada por el proceso de
Riesgos.

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

Riesgos asociados a desarrollar un inmueble

Este riesgo se asocia con los retrasos, imprevistos y limitantes en la ejecucion de
los proyectos, los cuales se pueden generar por factores externos e internos.

Para gestionar este riesgo, la Compafiia contratd estudios preliminares con
empresas especializadas para conocer y analizar temas importantes como: uso de
suelos, revision de planos catastrados, estudios geotécnicos, disponibilidad de
servicios publicos, entre otros. Con ello, se busca minimizar la posibilidad de
que estos factores afecten la implementacion del desarrollo. Estos resultados son
discutidos en el Comité de Inversiones, el cual estd integrado por funcionarios
con amplia experiencia en el campo inmobiliario.
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Multifondos de Costa Rica, S.F.I., S.A.

Asimismo, existe el riesgo de que la Compafifa no estime correctamente: los
costos, flujos esperados del proyecto y las plusvalias de este. Esto puede generar
un andlisis inadecuado de las bondades de este; para gestionarlo se contrataron
expertos en la materia que brinden la asesoria correspondiente.

Existen riesgos asociados a la continuidad del proyecto en ambientes adversos
para el mercado inmobiliario, a la comercializacién de estos por parte de terceros
y a un arrendamiento de inmuebles a un nivel inferior al esperado. En estos
casos, estos riesgos son propios del proyecto y no son gestionables.

En el caso especifico de este Fondo, el Comité de Inversiones y la
Administracion han decidido esperar al 2019 para realizar un nuevo estudio de

mercado y determinar si se inicia el proyecto.

Riesgo operativo

El riesgo operativo se relaciona con la pérdida directa o indirecta por las fallas en
los procesos, personas y sistemas internos. Adicionalmente, incluye las
contingencias por factores externos. Para tratar estos factores, Multifondos
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,
la Compafiia busca plasmar sus mejores practicas en relacién con:

La estructura de propiedad

Las interrelaciones entre los distintos grupos de interés

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

La divulgacion de la informacion

El proceso de autorregulaciéon del Gobierno Corporativo

Como parte del compromiso de la Compafiia de mantener una politica de
transparencia, dicho manual se acompafia de un informe anual. Todas las
politicas que comprenden el Codigo de Gobierno Corporativo son de
acatamiento obligatorio para todos los funcionarios y estan disponibles en la
pagina web.
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Multifondos de Costa Rica, S.F.I., S.A.

Se 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 cuenta un sistema de correccién de productos
no conformes.

La Compafifa cuenta con la colaboracién de los pilares de control interno del
Grupo (Auditorfa Interna y Gestion de Riesgos), los cuales se encargan de
verificar el cumplimiento de los procedimientos, las politicas y lineamientos
promulgados en la Compafifa. 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 y todo lo estipulado en la Ley No. 8204. Esta
Unidad le permite a la Compafiia evitar contar con 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 capacitacién. En éste se incluyen todos los miembros de la Sociedad
Administradora 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 seleccién 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 de la Compaiifa, todos los funcionarios
del Grupo deben adherirse al Cédigo 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

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

Riesgo financiero

Se asocia con aquellos movimientos adversos en las diferentes variables
financieras como la tasa de interés, el tipo de cambio, etc. A la fecha, el Fondo
no posee cartera de inversiones; por lo que, no lo afecta este riesgo.



