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Informe de Jos Auditores Independientes

A la Superintendencia General de Valores,
y a la Junta Directiva y Accionista
BN Valores Puesto de Bolsa, S.A.

Informe sobre los Estados Financieros

Hemos efectuado la auditoria de los estados financieros que se acompafian de BN Valores Puesto de
Bolsa, S.A. (en adelante “cl Puesto™), los cuales comprenden el balance general al 31 de diciembre
de 2011, los estados de resultados, de cambios en el patrimonio y de flujos de efectivo por el afio
terminado en esa fecha, y las notas, las cuales conforman un resumen de las politicas contables
significativas y otra informacion explicativa. Los estados financieros han sido preparados por la
Administracion, de acuerdo con las disposiciones de caracter contable, emitidas por el Consejo
Nacional de Supervisién del Sistema Financiero (CONASSIF) y la Superintendencia Geneéral de
Valores (SUGEVAL), relacionadas con la informacion financiera.

Responsabilidad de la Administracién por los Estados Financieros

La Administracion es responsable por la preparacién y presentacién razonable de estos estados
financieros de acuerdo con las disposiciones de caracter contable, emitidas por el Consejo Nacional
de Supervision del Sistema Financiero (CONASSIF) y la Superintendencia General de Valores
(SUGEVAL), relacionadas con la informacién financiera, y por la estructura de control interno que
considere necesaria para la preparacién de estados financieros que estén libres de errores
significativos, debido ya sea a fraude o error.

Responsabilidad de los Auditores

Nuestra responsabilidad es expresar una opinidn sobre estos estados financieros con base en nuestra
auditoria.  Efectuamos nuestra auditoria de conformidad con las Normas Internacionales de
Auditoria. Esas normas requieren que cumplamos con requisitos éticos y que planifiquemos y
realicemos la auditoria para obtener una seguridad razonable acerca de si los estados financieros
estan libres de errores significativos.

Una auditoria comprende realizar procedimientos para obtener evidencia de auditoria que respalde
los montos y las revelaciones en los estados financieros. Los procedimientos seleccionados
dependen de nuestro criterio, incluida la evaluacién de los riesgos de errores significativos en los
estados financieros, debido ya sea a fraude o error. Al realizar esas evaluaciones de riesgo,
consideramos el control interno relevante para la preparacién y presentacién razonable de los estados
financieros de la entidad, con el fin de disefiar procedimientos de auditoria que sean adecuados en las
circunstancias, pero no con el propdsito de expresar una opinién sobre la efectividad del control
interno de la entidad. Una auditoria también comprende una evaluacién de lo adecuado de los
principios de contabilidad utilizados y de la razonabilidad de las estimaciones contables hechas por la
Administracién, asi como una evaluacion de la presentacion general de los estados financieros.

KPMG, S.A., una sociedad anbnima Costamcense, es
firma miembro de XPMG Intemationss Cooperative, una
cooperativa suizs,



Consideramos que la evidencia de auditoria que hemos obtenido es suficiente y apropiada para
proporcionar una base para nuestra opinién de auditorfa.

Opinion

En nuestra opinién, los estados financieros presentan razonablemente, en todos sus aspectos
importantes, la situacion financiera de BN Valores Puesto de Bolsa, S.A., al 31 de diciembre de
2011, y su desempefio financiero y sus flujos de efectivo por el afio terminado en esa fecha, de
conformidad con las disposiciones de cardcter contable, emitidas por el Consejo Nacional de
Supervisién del Sistema Financiero (CONASSIF) y la Superintendencia General de Valores
(SUGEVAL), relacionadas con la informacidn financiera.

Base de Contabilidad

Sin calificar nuestra opinion, llamamos la atencién a la nota 1-b a los estados financieros, en la cual
se indica la base de contabilidad. Los estados financieros han sido preparados de conformidad con
las disposiciones de caracter contable, emitidas por el Consejo Nacional de Supervision del Sistema
Financiero (CONASSIF) y la Superintendencia General de Valores (SUGEVAL), relacionadas con la
informacion financiera. Por tanto, los estados financieros podrian no ser adecuados para otros fines.

16 de febrero de 2012

San José, Costa Rica

Eric Alfaro V.

Miembro No. 1547

Péliza No. 0116 FIG 3 Timbre de ¢1.000 de Ley No. 6663
Vence el 30/09/2012 adherido y cancelado en el original




ACTVOS

Disponibilidades
Efectivo
Banco Central

Entidades financieras del pais
Entidades financieras del exterior
Otras disponibilidades

Inversiones en instrumentos financicros
Disponibles para }a venta
Productos por cobrar

Cuentas y comisiones por cobrar
Comisiones por cobrar

BN VALORES PUESTO DE BOLSA, S.A.
BALANCE GENERAL
Al 31 de diciembre de 2011
(Con cifras correspondientes de 2010)
(En colones sin céntimos)

Nota

2011

2010

4

Cucntas por cobrar por operaciones bursétiles
Cuentas por cobrar por operaciones con partes relacionadas
Impuesto sobre la renta diferido ¢ impuesto sobre la renta por cobrar 19

Otras cuentas por cobrar

Participacién en el capital de otras empresas 7

Inmuebles, mobiliario y equipo, neto

Otros activos

Cargos diferidos
Activos intangibles

Otros activos

TOTAL DE ACTIVOS

PASIVOS Y PATRIMONIO

Obligaciones con el piblico

8

1.920.190.272
22.927.004
254.307.450
1.331.154.553
4].820.094
269.981.171
38.063.397.211
37.378.301.616
685.095.595
110.509.657
21.871.708
994.616
249.433
29.709.771
57.684.129
30.000.000
329.476.294
291.998.719
20.105.755
116.892.858
155.000.106

5.982.077.112
13.021.404
1.558.634.271
917.907.010
3.220.161.902
272.352.525
26.417.431.608
25.910.077.733
507.353.875
136.714.677
26.712.412

91.308.351
18.693.914
30.000.000
362.896.458
328.504.740
23.826.063
203.088.359
101.590.318

40.745.572.153

33.257.624.595

Obligaciones por pacto de reporto tripartito

Cargos por pagar por obligaciones por
pacto de reporto tripartito
Cuentas por pagar y provisiones
Cuentas por pagar por servicios bursatiles
Impuesto sobre la renta diferido

Provisiones

Otras cuentas por pagar diversas
TOTAL DE PASIVOS

PATRIMONIO
Capital sacial
Capital pagado

Ajustes al patrimonio

24.650.614.365
24.516.460.194

134.154.171
1.427.112.071
902.499.358
9.033.840
186.784.486
328.794.387

13.878.686.791
13.821.488.749

57.198.042
5.806.984.75S
4.909.787.549

21.055.431

471,168,489
404.973.286

26.077.726.436

19.685.671.546

Ajuste por valuacién de inversiones disponibles para la venta

Reservas patrimoniales

Resultados acumulados de periodos anferiores

Resultado del perfodo
Total patrimonio
Total pasive y patrimonio

Admiinistracién de Fideicomigos
Activos de los fideicomisos
Pasivos de los fideicomiso
Patrimonio de los

Cuentas de ofden

Las notas forman parte integral de los estados financi

Alvaro Goméz (farranza
Gerente Ggneral

6.600.000.000
6.600.000.000
(59.704.357)
(59.704.357)
810.097.606
6.176.536.952
1.140.915.516

6.600.000.000
6.600.000.000
(14.681.509)
(14.681.509)
753.051.831
4.790.312.705
1.443.270.022

14,667.845.717

13.571.953.049

40.745.572.153

33.257.624.595

22-¢

182.713.535
152.252
182.561.283

1.294.748.897.894

221.420.640
184.517
221.236.123

1.461.057.706.572




BN VALORES PUESTO DE BOLSA, S.A,
ESTADO DE RESULTADOS
Ao terminado el 31 de diciembre de 2011
(Con cifras correspondientes de 2010)
(En colones sin céntimos)

Nota 2011 2010

Ingresos de operacién
Por comisiones por servicios

14

2.858.772.054

3.706.812.599

Por participacion capital entidades financieras - 1.467.458
Por cambio y arbitraje de divisas 424.205.598 434,754,393
Por otros ingresos con partes relacionadas 48.129.312 58.660.188
Por otros ingresos operativos 288.138.253 179.133.299
Total ingresos de operacién 3.619.245.217 4.380.827.937
Gastos de operacién
Por comisiones por servicios 15 309.159.536 321.366.113
Por provisiones 3.005.367 22.711.370
Por cambio y arbitraje de divisas - 1.238.801
Por otros gastos con partes relacionadas - 34.735.115
Por otros gastos operativos 9.606.284 12.005.713
Total gastos de operacién 321.771.187 392.057.112
RESULTADO OPERACIONAL BRUTO 3.297.474.030 3.988.770.825
Gastos administrativos
Por gastos de personal 16 2.591.324.790 2.773.327.449
Por otros gastos de administracién 17 1.179.974.898 968.444.178
Total gastos administrativos 3.771.299.688 3.741.771.627
RESULTADO OPERACIONAL NETO (473.825.658) 246.999.198
Ingresos financieros
Por disponibilidades 10.891.331 17.773.061
Por inversiones en instrumentos financieros 13 3.105.675.018 2.570.263.850
Por ganancias por diferencias de cambios y UD 1-d 2.281.582 -
Por ganancia instrumentos financieros disponibles para la venta 512.766.281 392.748.935
Total de ingresos financicros 3.631.614.212 2.980.785.846
Gastos financieros
Por obligaciones con el publico 1.908.704.364 1.414.951.692
Por obligaciones con entidades financieras - 477.199
Por otras cuentas por pagar diversas - 288.836
Por pérdidas por diferencias de cambio y UD 1-d - 186.928.078
Por pérdidas realizadas por instrumentos disponibles para la venta 301.735 3.286.156

Total de gastos financicros
RESULTADO FINANCIERO NETO

1.909.006.099

1.605.931.961

1.722.608.113

1.374.853.885

RESULTADO NETO ANTES DE IMPUESTOS 1.248.782.455 1.621.853.083
Impuesto sobre la renta - 2.850.535
Impuesto sobre ta renta diferi 70.403.465 127.000.732
Participaciones sob 37.463.474 48.731.794

Alva arranza
Gerente

Las notas forman parte int

ral de los estados financieros,

1.140.915.516

1.443.270.022

uditgr Interno
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BN VALORES PUESTO DE BOLSA, S.A.
ESTADO DE FLUJOS DE EFECTIVO
Afio terminado el 31 diciembre de 2011
(Con cifras correspondientes de 2010)
(En colones sin céntimos)

Nota

2011

2010

Flujos nctos de efectivo de las actividades de operacién
Resultado del periodo
Ajustes para conciliar ¢l resultado del periodo y el efectivo
de las actividades de operaci6n
(Ingresos) gastos por diferencias de cambio y UD
(Ingresos) gastos por provisiones
Gasto deterioro activos
Depreciaciones y amortizaciones
Ingreso por intereses
Gasto por intereses
Gasto por impuesto sobre la renta
fmpucsto sobre la renta diferido

Variacién neta en los activos (aumento), disminucién
Cuentas y comisiones por cobrar
Gastos pagados por anticipado
Otros activos
Variacién neta en los pasivos aumento, o (disminucién)
Contratos por pagar por operaciones de reporto por cuenta propia
Cuentas por pagar por servicios bursétites
Cuentas y comisiones por pagar
Provisiones

Intereses ganados
Intereses pagados
Impuestos pagados
Flujos netos de efectivo provistos por las actividades de eperacién

Flujos netos de efectivo de las actividades de inversién
Aumento en instrumentos financieros (excepto mantenidos para negociar)
Disminucién en instrumentos f{inancieros (excepto mantenidos para negociar)
Adquisicién de mobiliario y equipo
Flujos nctos de efectivo (usados,en) provistos por las actividades de inversién

(Disminucién) aumento del efectivd y equivalentes de efectivo

Alvaro Gémez Cafranza
Gerenle Gengral

Las notas forman parte integral de [os estados financieros.

1.140.915.516

(2.281.582)

(197.178.717)
6.215.513
232.774.954

(3.105.675.018)
1.908.704.364

1.443.270.022

186.928.078
71.443.165
3.595.335
265.626.491
(2.570.263.850)
1.414.951.692

) 127.000.732
70.403.465 2.850.535
(165.988.771) (115.485.008)
(44.614.752) 569.698.257
1.109.779 3.684.761
(33.613.428) (59.387.976)

10.677.905.577
(7.496.460.842)
(448.928.765)
(49.741.812)

(2.070.710.125)

4.679.745.158
(749.246.899)
(170.534.722)

2.439.666.986

2.927.933.298
(1.831.775.232)

161.323.451

2.087.763.446
2.511.409.970

(1.478.835.419)
293.124,149

3.697.148.503

3.413.459.146

(131.845.649.425)
119.065.917.530
(95.838.716)

(54.363.426.189)
60.143.340.946
(55.138.398)

(12.875.570.611)

5.724.776.359

(9.178.422.108)
11.098.612.380

9.138.235.505
1.960.376.875

1.920.190.272

11.098.612.380

Interno
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BN VALORES PUESTO DE BOLSA, S.A.
Notas a los Estados Financieros

31 de diciembre de 2011
(Con cifras correspondientes de 2010)

Resumen de operaciones v politicas contables significativas

(a) Entidad que reporta

BN Valores Puesto de Bolsa, S.A. (en adelante el Puesto) es una sociedad
andnima constituida en 1998, de conformidad con las leyes de la
Republica de Costa Rica. Su actividad principal es el comercio de toda
clase de titulos valores. El domicilio legal del Puesto es en el distrito San
Francisco del Cantén de Goicoechea, Provincia de San José, Costa Rica.
Su direccidn en internet es https://www.bnvalores.com

En enero de 1999, la Bolsa Nacional de Valores, S.A. (BNV) acordé autorizar el
inicio de operaciones del Puesto previo traslado del derecho de
explotacidn, garantia y acciones a la nueva sociedad, debido a que antes de

esa fecha el Puesto era manejado como una seccidn del Banco Nacional de
Costa Rica (BNCR).

La principal operacién de un puesto de bolsa consiste en realizar transacciones
con titulos valores por cuenta de terceros en el mercado costarricense de
valores. Tales transacciones son reguladas por la Bolsa Nacional de
Valores, S.A., la Superintendencia General de Valores y la Ley
Reguladora del Mercado de Valores.

Al 31 de diciembre de 2011, el Puesto mantiene 83 empleados (89 empleados en
el 2010).

El Puesto es una subsidiaria del BNCR, con participacion del 100% de su capital
social.

(b) Bases para la preparacién de los estados financieros

I Declaracion de conformidad

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

(Continua)
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BN Valores Puesto de Bolsa, S. A.

Notas a los Estados Financieros

ii. Bases de medicion

Los estados financieros han sido preparados en base al costo histérico con
excepcion de lo siguiente:

e los activos disponibles para la venta son reconocidos al valor razonable.

Los métodos usados para medir los valores razonables son discutidos en la
nota 1-e (vi).

Moneda funcional v de presentacion

Los estados financieros y sus notas se expresan en colones (¢), la unidad monetaria

(d

de la Republica de Costa Rica, y la moneda de presentacion seguin
disposiciones emitidas por el Consejo Nacional de Supervisién del Sistema
Financiero (CONASSIF) y por la Superintendencia General de Valores
(SUGEVAL).

Moneda extranjera

. 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,
con excepcion de aquellas transacciones con tasas de cambio
contractualmente acordadas. 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
por conversién de moneda extranjera son reflejadas en los resultados del
aflo.

J Unidad monetaria y regulaciones cambiarias

La paridad del colén con el délar de los Estados Unidos de Amérnica se
determina en un mercado cambiario libre, bajo la supervisién del Banco
Central de Costa Rica, mediante la utilizacidén de bandas cambiarias. Al 31
de diciembre del 2011, ese tipo de cambio se establecié en ¢505,35 y
¢518,33 (¢507,85 v ¢518,09 en el 2010), por US$1,00 para la compra y
venta de divisas, respectivamente.

(Continuda)
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BN Valores Puesto de Bolsa, S. A.

Notas a los Estados Financieros

s Meétodo de valuacion de activos y pasivos

Al 31 de diciembre, los activos y pasivos denominados en délares de los
Estados Unidos de América fueron valuados segin se indica a
continuacién:

2011 2010
Activo/Pasivo Valuacién Valuacién Criterio

Activo ¢505,35 por  ¢507,85 por Tipo de cambio de referencia
US$1,00 US$1,00 para la compra segin el

BCCR
Pasivo ¢505,35 por  ¢507,85 por Tipo de cambio de referencia
US$1,00 US$1,00 para la compra segin el

BCCR

Al 31 de diciembre, los activos y pasivos denominados en € Euros, fueron
valuados, segun se indica a continuacién:

» 2011 2010
Activo/Pasivo Valuacién Valuacién Criterio

Activo ¢651,60 por  ¢673,66 por Tipo de cambio de referencia
€1,00 €1,00 para la compra segin el

BCCR
Pasivo ¢651,60 por  ¢673,66 por Tipo de cambio de referencia
€1,00 €1,00 para la compra segin el

BCCR

Como resultado de esa valuacidn en colones de los activos y pasivos
monetarios en moneda extranjera, en el 2011, se generaron pérdidas por
diferencias cambiarias por ¢152.059.769 (¢727.675.144 en el 2010), y
ganancias por ¢154.341.351 (¢540.747.066 en el 2010), las cuales se
reflejan netas en el estado de resultados.

(Continua)
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BN Valores Puesto de Bolsa, S. A.

Notas a los Estados Financieros

Activos v pasivos financieros

I Reconocimiento

Inicialmente, el Puesto reconoce las cuentas por cobrar y por pagar en la
fecha que se originaron. Las compras y ventas de activos financieros
realizadas regularmente son reconocidas a la fecha de negociacién en la
que el Puesto se compromete a comprar o vender el activo. Todos los
activos y pasivos son reconocidos inicialmente a la fecha de negociacion en
que el Puesto se vuelve parte de las disposiciones contractuales del
instrumento.

iL. Clasificacién

° Efectivo y equivalentes de efectivo

El efectivo y equivalentes de efectivo incluye documentos y dinero
disponible y activos financieros altamente liquidos con vencimientos
originales de menos de tres meses, sujetos a un riesgo poco significativo de
cambios en su valor razonable, y es usado por el Puesto en la
administracién de sus compromisos de corto plazo.

El efectivo y equivalentes de efectivo se reconocen en el balance general al
costo amortizado.

° Inversiones en instrumentos financieros

Las inversiones en instrumentos financieros son valorados inicialmente al
valor razonable mas los costos de transaccidén directamente incrementales,
y posteriormente contabilizados, dependiendo de su clasificacion, como
mantenidas para negociar o disponibles para la venta.

Segin la regulacidon vigente, los instrumentos mantenidos para negociar
son inversiones en fondos de inversidén abiertos que se mantienen 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 Puesto ni
se van a mantener hasta su vencimiento. Los instrumentos disponibles para
la venta incluyen algunos titulos de deuda.

(Continua)



BN Valores Puesto de Bolsa, S. A.

Notas a los Estados Financieros

® Valores comprados bajo acuerdos de reventa

Los valores comprados bajo acuerdos de reventa son transacciones de
financiamiento generalmente a corto plazo con garantia de valores, en las
cuales el Puesto toma posesion de los valores a un descuento del valor de
mercado y acuerda revenderlos al deudor a una fecha futura y a un precio
determinado. La diferencia entre este valor de compra y el precio de venta
futuro se reconoce como ingreso bajo el método de tasa de interés efectiva.

Los precios de mercado de los:valores subyacentes son monitoreados y en
caso de que exista un desmejoramiento material y no transitorio en el valor
de un titulo especifico, el Puesto reconoce contra resultados del periodo un
ajuste al valor del costo amortizado.

. Participacidn en el capital de otras empresas

Corresponden a acciones en la Bolsa Nacional de Valores, S.A., las cuales
son requeridas por Ley para operar como puesto de bolsa. Estas acciones
se mantienen al costo y no a su valor razonable, debido a que estas acciones
no son objeto de oferta ptiblica, por lo que no se cotizan en Bolsa y solo
son negociadas con puestos de bolsa y la Bolsa Nacional de Valores, S.A.

il Desreconocimiento

Un activo financiero se da de baja cuando el Puesto 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 desreconocen cuando se liquidan.

iv. Compensacién
Los activos y pasivos financieros son compensados y ¢l monto se reporta
neto en los estados financieros, cuando el Puesto tiene el derecho legal de

compensar estos saldos y cuando se tiene la intencion de liquidarlos en una
base neta.

(Contintia)
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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 de] principal, méas o menos la
amortizaciéon 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
deduccidn por concepto de costos de transaccion.

La determinacién de valor justo para activos y pasivos financieros para los
cuales no se dispone de precios-de mercado, requiere el 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, concentracién
de factores inciertos de mercado, supuestos de precios y otros factores que
pueden afectar el instrumento especificamente.

Las técnicas de valuacién incluyen modelos de valor presente de flujos de
efectivo descontados, comparacidn con instrumentos similares, para los
cuales si existen precios observables de mercado y otros modelos de
valuacién. Para cada tipo de instrumento y dependiendo de la complejidad
de cada tipo, el Puesto 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 valoracién de juicio implicito.
Los modelos utilizados son revisados peridédicamente a fin de actualizar los
factores y poder obtener un valor que permita su valoracion.

La Administraciéon de el Puesto considera que estas valoraciones son
necesarias y apropiadas para presentar los instrumentos adecuadamente en

los estados financieros.

(Continua)
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Vil Ganancias y pérdidas en mediciones posteriores

Las ganancias y pérdidas producidas por una modificacién en el valor
razonable de los activos disponibles para la venta, se reconocen
directamente en el patrimonio hasta que una inversién se considere
deteriorada, en cuyo momento la pérdida se reconoce en el estado de
resultados. 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.

Cuentas y comisiones por cobrar

Las cuentas y comisiones por cobrar corresponden a partidas pendientes de cobrar

(2)

a clientes por operaciones y a CEVAL por vencimientos de titulos valores.

Otras cuentas por cobrar

Las otras cuentas por cobrar se registran al costo.

(h)

Estimacion para cuentas por cobrar de dudoso cobro

El Puesto sigue la politica de registrar una estimacion para cuentas de dudoso

)

cobro, con base en una evaluacidn periddica del saldo de la cartera 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
Administracién. Las pérdidas en que se incurran en la recuperacién de las
cuentas por cobrar se liquidan contra el saldo de la estimacién.

Mobiliario v equipo

El mobiliario y equipo se registran originalmente al costo; las pérdidas y ganancias

originadas de las ventas de activos se reconocen en el periodo en que
ocurren.

(Continua)
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Depreciacion y amortizacién

El mobiliario y el equipo se deprecian por el método de linea recta para efectos

financieros e impositivos, con base en la vida util estimada de los activos
respectivos. Las mejoras a propiedades arrendadas y los programas de
cdmputo se amortizan en cinco afios. La vida util y los porcentajes de
depreciacion se detallan a continuacién:

Vida vtil %
Equipo de computo 5 afios 20%
Equipo y mobiliario de oficina 10 afios 10%
Vehiculos 10 afios 10%
Mejoras y programas de computo 5 afios 20%

Deterioro de activos no financieros

El monto en libros de un activo no financiero se revisa en la fecha de cada balance

general, con el fin de determinar si hay alguna indicacién de deterioro. De
haber tal indicacién, se estima el monto recuperable de ese activo. La
pérdida por deterioro se reconoce cuando el monto en libros de tal activo
excede su monto recuperable; tal pérdida se reconoce en el estado de
resultados para aquellos activos registrados al costo, y se reconoce como
una disminucién en la revaluacion para los activos registrados a montos
revaluados.

El monto recuperable de los activos equivale al monto més alto obtenido después

de comparar el precio neto de venta con el valor en uso. El precio neto de
venta equivale al valor que se obtiene en transaccién libre y transparente.
El valor en uso corresponde al valor actual de los flujos y desembolsos de
efectivo futuros que se derivan del uso continuo de un activo y de su
disposicidn al final.

Si en un periodo posterior disminuye el monto de una pérdida por deterioro y tal

disminucién se puede relacionar bajo criterios objetivos a una situacién que
ocurrié después del castigo, el castigo se ajusta a través del estado de
resultados o de patrimonio segin sea ¢l caso.

(Continuva)
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0 Operaciones en mercado de liquidez

Se registra una inversién o una obligacion a un dia, dependiendo del origen de la
transaccion.

(m)  Operaciones a plazo

El monto producto de las operaciones a plazo se registra en cuentas de orden en la
fecha de pacto, cumplido el plazo se efectia el registro en cuentas de balance.

(n) Operaciones de reporto tripartito

Producto de las operaciones a plazo se registra una inversion o una obligacién en
cuentas reales y en cuentas de orden se registra una operacién a plazo.

(0) Cuentas por pagar v otras cuentas por pagar

Las cuentas por pagar y otras cuentas por pagar se registran al costo. Corresponden
a sumas pendientes de pagar a clientes por operaciones 0 por vencimientos de
titulos depositados en CEVAL.

(p)  Provisiones

Una provision es reconocida en el balance general, cuando el Puesto adquiere una
obligacion legal o contractual como resultado de un evento pasado y es
probable que se requiera un desembolso econdmico para cancelar tal
obligacién.  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
afectando directamente ¢l estado de resultados.

(@0  Reserva legal
De conformidad con la legislacion costarricense, el Puesto asigna el 5% de la

utilidad neta para la constitucion de una reserva especial, hasta alcanzar el
20% del capital social.

(Continta)
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(r) Uso de estimaciones

La preparaciéon de los estados financieros requiere que la administracion realice
juicios, estimaciones y supuestos que afectan la aplicacién de las politicas
contables y los montos de activos, pasivos, ingresos y gastos informados.
Los resultados reales pueden diferir de estas estimaciones.

Las estimaciones y supuestos relevantes son revisados regularmente. Las
revisiones de las estimaciones contables son reconocidas en el periodo en
que la estimacion es revisada y en cualquier periodo futuro afectado.

Las estimaciones importantes que son particularmente susceptibles a cambios
significativos se relacionan con la determinacién del valor razonable de los
instrumentos financieros, la determinacion de las vidas tiles de los
inmuebles, mobiliario y equipo en uso, y el registro de pasivos
contingentes.

(s) Ingresos y gastos por intereses

Los ingresos y gastos por intereses son reconocidos en el estado de resultados
sobre la base de devengado, considerando el rendimiento efectivo o la tasa
de interés. El ingreso y gasto por intereses incluye la amortizacién de
cualquier prima o descuento durante el plazo del instrumento hasta el
vencimiento.

(1) Ingreso por comisiones

Las comisiones de corretaje son fijadas libremente por el Puesto, y el ingreso se
reconoce cuando se cierra la transaccion, es decir, cuando se devengan.

(u) Impuesto sobre la renta

1. Corriente:

El impuesto sobre la renta corriente es el impuesto estimado a pagar sobre
la renta gravable para el afio, utilizando las tasas vigentes a la fecha del
balance y cualquier otro ajuste sobre el impuesto a pagar con respecto a
afios anteriores.

(Continua)
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ii. Diferido:

El impuesto de renta diferido se registra de acuerdo al método pasivo del
balance. Tal método se aplica para aquellas diferencias temporales entre el
valor en libros del activo y pasivo 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 (Jas cuales resultaran en el futuro en un monto imponible) o
diferencias temporales deducibles (las cuales resultardn 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 diferido se reconocen sélo cuando exista una
probabilidad razonable de su realizacién.

Prestaciones legales

La legislacion costarricense requiere el pago de cesantia al personal que fuese

despedido sin causa justa. 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 més de 6 meses y menos de un afio y finalmente para los que posean
mas de un afio de acuerdo con una tabla establecida por la Ley de
Proteccién al Trabajador.

El Puesto aporta a la Asociacion Solidarista de Empleados 5,33% mensual de los

salarios devengados por los trabajadores asociados y aprovisiona el mismo
porcentaje de los salarios de los trabajadores no asociados. El aporte a la
Asociacion es considerado como un adelanto al pago de este pasivo
contingente.

En febrero de 2000, se publico y aprobé la “Ley de Proteccién al Trabajador”, la

cual contempla la transformacion del auxilio de cesantia, asi como la
creacion de un régimen obligatorio de pensiones complementarias,
modificando varias disposiciones actuales del Cédigo de Trabajo.

De acuerdo a dicha ley, todo patrono publico o privado, aporta un 3% de
los salarios mensuales de los trabajadores, durante el tiempo que se
mantenga la relacion laboral, el cual es recaudado por la Caja Costarricense
del Seguro Social (CCSS) una vez que inicio el sistema, y los respectivos
aportes son trasladados a las Entidades Autorizadas por el trabajador.

(Continda)
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Provisiones

Una provision es reconocida en el balance general, cuando el Puesto adquiere una

obligacién legal o contractual como resultado de un evento pasado y es
probable que se requiera un desembolso econdmico para cancelar tal
obligacién.  La provision realizada es aproximada a su valor de
cancelacién, no obstante puede diferir del monto definitivo. El valor
estimado de las provisiones, se ajusta a la fecha del balance general
afectando directamente el estado de resultados.

Provision para contingencias

El reconocimiento y la medicién de la provisién para contingencias relacionadas

(s)

con los procesos legales, consiste en diferir el monto de la demanda
interpuesta en el plazo estimado que dure el proceso judicial de acuerdo
con ¢l criterio que emita la Direccién Juridica del BNCR. Los intereses se
determinan segiin la tasa basica del BCCR vigente.

Prestaciones sociales

La legislacion costarricense requiere el pago de cesantia al personal que fuese

despedido sin causa justa. 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 por la Ley de
Proteccién al Trabajador.

El Puesto aporta a la Asociacién Solidarista de Empleados 5,33% mensual de los

salarios devengados por los trabajadores asociados y aprovisiona el mismo
porcentaje de los salarios de los trabajadores no asociados. El aporte a la
Asociacién es considerado como un adelanto al pago de este pasivo
contingente.

En febrero de 2000, se publicéd y aprobo la “Ley de Proteccion al Trabajador”, la

cual contempla la transformacién del auxilio de cesantia, asi como la
creaciéon de un régimen obligatorio de pensiones complementarias,
modificando varias disposiciones actuales del Codigo de Trabajo.

De acuerdo a dicha ley, todo patrono publico o privado, aporta un 3% de los

salarios mensuales de los trabajadores, durante el tiempo que se mantenga
la relacién laboral, el cual es recaudado por la Caja Costarricense del
Seguro Social (CCSS) una vez que inicio el sistema, y los respectivos
aportes son trasladados a las Entidades Autorizadas por el trabajador.

(Continua)
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(1) Beneficios a empleados

El Puesto acumula un incentivo denominado SEDI (Sistema de Evaluacién del
Desempefio e Incentivo) conforme se devenga.

El proposito del sistema es asegurar que todos los funcionarios cuenten con un
sistema de evaluacién que permita medir el nivel adecuado de competencia
(habilidades, formacién, conocimientos y experiencia) para con ello
determinar necesidades de capacitacién y entrenamiento en los puestos de
trabajo por ende el excelente desempefio en sus funciones. Adicionalmente,
€s un proceso que permite a la Administracién Superior coadyuvar a
direccionar el cambio cultural, estimular el desarrollo integral del recurso
humano, promover la productividad y por consiguiente, elevar los niveles
de motivacion personal.

El SEDI comprende:
1. La evaluacién del desempeifio individual y
2. Laevaluacion del desempeiio grupal

La evaluacion del desempeiio individual se hace mediante formulacién de
objetivos individuales; considera ademas las competencias (habilidades y
destrezas) segtin el perfil de cada puesto de trabajo.

La evaluacién del desempeiio grupal es el resultado del Modelo de Gestién y de
cualquier otro factor que se incorpore a través de la Gerencia General para
fomentar la unidn y el trabajo en equipo.

Dicho incentivo es equivalente a 15% de las utilidades después de impuestos
obtenidas por el Puesto el afio anterior. Para la distribucion del incentivo se
considera la calificaciéon individual y la grupal.

Los funcionarios que hayan sido calificados en su evaluacién individual como
“insatisfactorio”, no tienen derecho al pago del SEDI, el incentivo se
reconoce en funcion de la calificacién obtenida individual y grupal.

En el caso de los funcionarios que devengan comisiones, el monto maximo a pagar
por SEDI no debe exceder el salario més alto pagado a los gerentes de
linea.

Para el caso de los puestos de nivel gerencial y el auditor se reconoce una
bonificacién anual, la cual estd en funcion de la calificacion obtenida por
desempefio.

Se registra mes a mes el gasto correspondiente en una cuenta de provision, que
luego se liquida al afio siguiente cuando se paga a los empleados que
cumplieron las condiciones requeridas.

(Continda)
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Activos sujetos a restricciones

Los activos sujetos a restricciones se detallan como sigue:

31 de diciembre de

Causa de la
Activo restringido 2011 2010 restriccion

Aporte al Fondo de
Gestion de Riesgo de
Compensacién y

Otras disponibilidades ¢ 269.981.171 272.352.525 Liquidacion
Garantia en

Inversiones en instrumentos operaciones de

financieros 26.583.106.231  15.093.899.270 reportoy a plazo

¢ 26.853.087.402  15.366.251.795

Saldos v transacciones con comparfiias relacionadas

Los saldos y transacciones con compaiiias relacionadas se detallan como sigue:

31 de diciembre de

2011 2010
Saldos '

Activo
Disponibilidades

Banco Nacional de Costa Rica ¢ 1.331.154.553 917.907.010
Inversiones en instrumentos financieros

Banco Nacional de Costa Rica 7.389.919.459 1.090.520.206

BN Sociedad Administradora de

Fondos de Inversidon 3.480.088 2.001.221.268
Cuentas y comisiones por cobrar:

BN Sociedad Administradora de

Fondos de Inversién S.A. 10.214.601 11.040.052
Total activo 8.734.768.701 4.020.688.536
Pasivo
Obligaciones por pagar con partes
relacionadas

Banco de Nacional de Costa Rica 4.531.306 7.436.126
Total pasivo ¢ 4.531.306 7.436.126

(Contintia)
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Transacciones

Ingresos
Ingresos
disponibilidades

Intereses sobre cuentas corrientes en

el Banco Nacional de Costa Rica
Ofros ingresos
Ingresos de operaciéon por comisiones
de servicios:

Banco Nacional de Costa Rica

BN Sociedad Administradora de

Fondos de Inversién

financieros por

Gastos
Gastos  financieros por obligaciones
financieras:
Comisiones por servicios con partes
relacionadas a Banco Nacional de
Costa Rica
Otros gastos:
Otros gastos con partes relacionadas a
Banco Nacional de Costa Rica:
Otros gastos de administracion
Gastos de infraestructura

¢

31 de diciembre de

2011

2010

6.286.524

48.129.312

146.971.172

9.920.342

58.660.188

140.079.193

201.387.008

208.659.723

34.531.393

177.148.071
66.442.917

43.689.236

69.470.229

278.122.380

113.159.465

A continuacién se presenta una descripcion de la naturaleza de los saldos y
transacciones mantenidos por el Puesto con compaiiias relacionadas:

Disponibilidades - efectivo en cuenta corriente: El Puesto mantiene cinco cuentas
corrientes en colones, cinco cuentas corrientes en dolares y dos cuentas
corrientes en euros con el Banco Nacional de Costa Rica, para liquidar las
operaciones bursatiles diarias por cuenta propia y por cuenta de clientes y
una cuenta en colones y ddlares para el pago de gastos administrativos
diversos del Puesto.

(Continua)
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Inversiones en instrumentos financieros: Corresponde a las inversiones por cuenta
propia realizadas en certificados de depdsito a plazo del Banco Nacional de

Costa Rica, y titulos de participaciéon emitidos por BN Sociedad
Administradora de Fondos de Inversién, S. A.

Comisiones por operaciones bursatiles: Se refiere a las comisiones que el Puesto
percibe por la realizacién de operaciones de compra y venta de titulos
valores, tanto en mercado primario como en mercado secundario.

Cuentas por cobrar por operaciones con partes relacionadas: Se refiere a
comisiones por cobrar por la colocacién de fondos de inversidn y servicios
por cobrar brindados a entidades del grupo.

Cuentas por pagar con partes relacionadas: Son obligaciones que se mantienen a la
fecha con el Banco y corresponden al pago de servicios corporativos.

Ingresos financieros por disponibilidades: Corresponde a los intereses que devenga
el Puesto sobre los saldos de efectivo en cuentas corrientes con el Banco
Nacional de Costa Rica.

Ingresos de operacién por comisiones de servicios: Se refiere a los ingresos que
devenga el puesto por cobro de comisiones en operaciones de compra y
venta de titulos valores.

Comisiones por servicios con partes relacionadas: Se refiere a ingresos por
servicios operativos brindados por el Banco Nacional al Puesto.

Otros gastos con partes relacionadas a Banco Nacional de Costa Rica: Se refiere a
comisiones pagadas a regionales del Banco Nacional por la atraccién de
negocios al Puesto.

Otros gastos administrativos con partes relacionadas a Banco Nacional de Costa
Rica: se refiere a los gastos por los servicios de infraestructura.

(Continta)
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Disponibilidades

El detalle de las disponibilidades es el siguiente:

31 de diciembre de

2011 2010

Efectivo ¢ 22.927.004 13.021.404
Depositos a la vista en el BCCR 254.307.450 1.558.634.271
Depésitos a la vista en entidades financieras

del pais (parte relacionada, véase nota 2) 1.331.154.553 917.907.010
Depdsitos a la vista en entidades financieras

del exterior (1) 41.820.094 3.220.161.902
Disponibilidades restringidas (2) 269.981.171 272.352.525

¢ 192019027 S9R077112

(1) Corresponde a saldos de disponibilidades en cuentas de casas de bolsa del

exterior producto de transacciones internacionales.

(2) Las disponibilidades restringidas corresponden al efectivo aportado por el puesto

de bolsa al Fondo de Garantias de la Bolsa Nacional de Valores.

Para efectos del estado de flujos de efectivo, el efectivo y equivalentes de efectivo
se integra de la siguiente manera:

31 de diciembre de

2011 2010

Disponibilidades ¢ 1.920.190.272 5.982.077.112
Porcién de las inversiones en valores y

depdsitos altamente liquidas 5.116.535.268

¢ 1.920.190.272 11.098.612.380

(Contintia)
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Inversiones en instrumentos financieros

Las inversiones en instrumentos financieros, se clasifican como sigue:

31 de diciembre de

2011 2010
Disponibles para la venta ¢ 37.378.301.616 25.910.077.733
Productos por cobrar : 685.095.595 507.353.875

¢ 38.063.397.211 26.417.431.608

El detalle de las inversiones disponibles para la venta es el siguiente:

31 de diciembre de
2011 2010

En colones:

Sector publico:

Titulo de participacién  Fondo Inversién

Dinerfondo Colones, emitido por BN Sociedad

de Fondos de Inversion, con rendimiento

promedio del 4,89% anual. ¢ - 2.000.000.000

Bono de estabilizacién monetaria emitido por

el Banco Central de Costa Rica, con

vencimiento en el 2014, tasa de interés del

11,98 % anual (en el 2010 tasa interés del

7,47% anual). 540.390.000 1.331.978.203

Bono de estabilizacién monetaria emitido por

el Banco Central de Costa Rica, con

vencimiento en el 2011, tasa de interés del

14,03 % anual. - 707.184.000

Bono de estabilizacién monetaria cero cupdn

emitido por el Banco Central de Costa Rica,

con vencimiento en el 2011. - 2.844.415.860

Bono de estabilizacion monetaria emitido por

el Banco Central de Costa Rica, con

vencimiento en el 2012, tasa interés del 7,30%

anual. 1.415.063.680 -

Bono de estabilizacién monetaria variable

emitido por el Banco Central de Costa Rica,

con vencimiento en el 2017, tasa de interés que

oscila entre el 6,44% y 7,13% anual ( tasa de

interés del 7,59% y 7,13% anual en el 2010). 2.981.251.475 1.706.115.540
Pasan ¢ 4.936.705.155 8.589.693.603

(Continua)
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Vienen

Bono de estabilizacion monetaria variable
emitido por el Banco Central de Costa Rica,
con vencimiento en el 2022, tasa de interés del
©7,36% anual (tasa interés del 6,67% anual en
2010).

Bono de estabilizacién monetaria emitido por
el Banco Central de Costa Rica, con
vencimiento en 2013, tasa de interés del 7,06%
anual.

Titulo de propiedad emitido por el Gobierno
de Costa Rica, con vencimiento en el 2011,
con tasa de interés del 7% y 13,71% anual.
Titulo de propiedad emitido por el Gobierno
de Costa Rica, con vencimiento en el 2012,
con tasa de interés que oscila entre el 9,20% y
12% anual en el 2011 y 2010.

Titulo de propiedad emitido por el Gobierno
de Costa Rica, con vencimiento en el 2013,
con tasa de interés que oscila entre e] 9,84% y
12,2% anval en el 2011 y 2010.

Titulo de propiedad emitido por el Gobierno
de Costa Rica, con vencimiento en el 2014,
con tasa de interés del 8,28%, (tasa de interés
del 7,80% en el 2010).

Bono de estabilizaciéon monetaria emitido por
el Banco Central de Costa Rica, con
vencimiento en el 2015, tasa de interés que
~oscila entre el 8,28% y 8,97% anual.
Bono de estabilizacién monetaria emitido por
el Banco Central de Costa Rica, con
vencimiento en el 2016, tasa de interés del
9,12% anual.
Titulo de propiedad emitido por el Gobierno
de Costa Rica, con vencimiento en el 2015,
con tasa de interés que oscila entre el 8,51% y
9,66% anual.
Certificados de depoésito a plazo, emitidos por
el Banco Nacional de Costa Rica, con
vencimiento en el 2011, tasas de interés que
oscilan entre 5,89% y 9,29% anual.

Pasan

31 de diciembre de

2011

2010

¢ 4.936.705.155

21.026.390

198.150.000

2.558.141.049

8.795.812.110

3.318.248.960

1.497.345.400

941.002.700

3.059.744.680

8.589.693.603

21.314.030

2.219.856.318

2.222.335.523

8.579.428.690

1.745.522.398

1.082.120.000

¢ 20.389.471.289

15.870.576.958

(Continta)
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Vienen
Certificados de depdsito a plazo, emitidos por
el Banco Nacional de Costa Rica, con¢
vencimiento en el 2012, con tasas de interés que
oscilan entre 6,44% y 8,23% anual.
Titulo de propiedad emitido por el Gobierno de
Costa Rica, con vencimiento en el 2016, con
tasa de interés del 8,74% anual.
Sector privado:
Certificado de depdsito a plazo, emitido por el
Banco Popular Desarrollo Comunal, con
vencimiento en el 2011, tasa de interés que
oscila entre e] 9,62% y 10,50% anual.
Certificado de depdsito a plazo, emitido por e}
Banco Popular Desarrollo Comunal, con
vencimiento en el 2012, con tasa de interés del
8,25%.
Bono emitido por el Banco Popular Desarroilo
Comunal, con vencimiento en el 2012, tasa de
interés del 10,50% anual
Certificado de inversidn, emitido por el Banco
de San José€ S,A. , con vencimiento en e] 2011,
tasa de interés del 8,75% anual
En US délares:
Sector publico:
Titulo de propiedad en US délares, emitido por
el Gobierno de Costa Rica, con vencimiento en
el 2011, tasa de interés 7,75% anual.
Bono de deuda externa emitido por el Gobierno
de Costa Rica, con vencimiento en el 2014, con
tasa de interés del 6,548% anual para el 2011 y
2010.
Sector privado:
Bono corporativo emitido por Barclays PLC,
con vencimiento en e] 2020, con tasa de interés
del 3,323% anual, (tasa de interés anual del
3,274% en el 2010) (1)

Pasan ¢

31 de diciembre de

2011

2010

¢ 20.389.471.289

7.320.448.135

497.020.000

907.391.640

876.792.840

2.364.282.689

82.669.903

15.870.576.958

782.643.176

471.212.232

2.637.798

22.729.741

84.099.960

12.048.605.207

1.363.322.907

(Continta)
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Vienen
Titulo emitido por el Fideicomiso de
.Titularizacién Cariblanco, con vencimiento en
el 2017, con tasa de interés del 8,45% anual.
Titulo de Participacién Fondo Hipotecario,
emitido por BN Sociedad de Fondos de
Inversidn, con rendimiento promedio anual del
3,77%, (rendimiento promedio anual del 3,73%
en el 2010).
Titulo de Participacién Fondo Inversion
Dinerfondo Délares , emitido por BN Sociedad
de Fondos de Inversidén , con rendimiento
promedio del 0,34% anual.
Total inversiones disponibles para la venta
Productos por cobrar por inversiones

¢

¢

31 de diciembre de

2011 2010
12.048.605.207 1.363.322.907
- 9.361.341
3.519.965 945.424
- 76.177.500
37.378.301.616 25.910.077.733
685.095.595 507.353.875

38.063.397.211

26.417.431.608

1)

Corresponde a una inversion en una nota estructurada emitida por el
Barclays Banks PLC, la cual cuenta con una calificacién AA emitida por
Standard and Spoor’s, moneda ddlares con una denominacion de USD
10,000, periodicidad de pago semestral, tasa Libor 6m+2,80%, bono de
referencia Costa Rica 20.

de diciembre de 2011, el Puesto mantiene inversiones en instrumentos
financieros por un monto total de ¢37.378.301.616 (¢25.910.077.733 en el
2010), de las cuales se encuentran garantizando operaciones de reporto por
un monto de ¢26.583.106.231 (¢15.093.899.270 en el 2010). Segun lo
estipula la normativa que regula éstas operaciones, esas inversiones fueron
cedidas a la Bolsa Nacional de Valores, S.A. hasta el vencimiento de la
operacidn (véase nota 2).

El valor pactado para la compra de los titulos valores propiedad del Puesto,

vendidos bajo operaciones de reporto tripartito, se registra en la cuenta de
pasivo “Obligaciones por pacto de reporto tripartito de valores - comprador
a plazo” y los intereses por pagar producto de dichas operaciones se
registran en la cuenta “Cargos por pagar por obligaciones por pacto de
reporto tripartito”. Al 31 de diciembre de 2011, el saldo de dichas cuentas
es de ¢24.516.460.194 y ¢134.154.171 (¢13.821.488.749 y ¢57.198.042 en
el 2010), respectivamente.

(Continua)
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Cuentas y comisiones por cobrar

Las cuentas y comisiones por cobrar, corresponden a los saldos de transacciones

con clientes que a la fecha de los estados financieros estaban pendientes de

liquidar.

El detalle de las cuentas y comisiones por cobrar es el siguiente:

31 de diciembre de

2011 2010

Comisiones por cobrar ¢ 10.971.592 12.561.922
Comisiones por cobrar administracién carteras
individuales 685.515 3.110.438
Comisiones por cobrar con partes relacionadas
(véase nota 3) 10.214.601 11.040.052
Saldos pendientes de cobrar a clientes 994.616 -
Cuentas por cobrar a funcionarios y empleados 249.433 -
Impuesto sobre la renta diferido e impuesto
sobre la renta por cobrar 29.709.771 91.308.351
Activos en transito 20.556.290 -
Cuentas por cobrar con custodios 30.872.325 10.271.718
Otras cuentas por cobrar 6.255.514 8.422.196

¢  110.509.657 136.714.677

Participacién en el capital de otras empresas

Un detalle de las inversiones en acciones valoradas al costo, es como sigue:

31 de diciembre de

2011 2010
Bolsa Nacional de Valores, S.A., 14,952,195
acciones comunes (14,097,784 en el 2010) ¢ 15.000.000 15.000.000
Central Nacional de Valores, S.A. 15.000.000 15.000.000
Total de inversiones permanentes al costo ¢ 30.000.000 30.000.000

(Continta)
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Inmuebles, mobiliario vy equipo

El mobiliario y equipo del Puesto se detalla de la siguiente manera:

31 de diciembre de 2011

Mobiliario y
equipo de Equipo de
oficina computo Vehiculo Total
Costo original:
Saldos al 31 de
diciembre de 2010 ¢ 356.375.717 628.903.467 18.368.259 1.003.647.443
Adiciones 51.153.516 44.308.848 1.650.000 97.112.364
Retiros (36.949.680) (34.011.657) (3.068.000) (74.029.337)
Saldos al 31 de
diciembre de 2011 ¢ 370.579.553 639.200.658 16.950.259 1.026.730.470
Depreciacion
acumulada:
Saldos al 31 de
diciembre de 2010 ¢ (197.995.963) (431.984.691) (10.770.331) (640.750.985)
Retiros 32.822.083 32.349.538 1.393.627 66.565.248
Gasto por
depreciacion del afio (28.847.685) (92.793.990) (1.426.764) (123.068.439)

Saldos al 31 de

diciembre de 2011 (194.021.565)

(492.429.143)

(10.803.468) (697.254.176)

Saldos, netos:
Al31 diciembre 2010 ¢

158.379.754

196.918.776

7.597.928 362.896.458

Al 31 diciembre 2011 ¢  176.557.988

146.771.515

6.146.791 329.476.294

(Continua)
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31 de diciembre de 2010

Mobiliario y
equipo de Equipo de
oficina cdmputo Vehiculo Total

Costo original:
Saldos al 31 de
diciembre de 2009 ¢ 356.897.021 605.775.451 18.368.259 981.040.731
Adiciones 25.610.132 29.549.999 - 55.160.131
Retiros (26.131.436) (6.421.983) - (32.553.419)

Saldos al 31 de
diciembre de 2010 ¢ 356.375.717 628.903.467 18.368.259 1.003.647.443

Depreciacién
acumulada:
Saldos al 31 de

diciembre de 2009 ¢ (189.739.339)  (335.830.811)  (9.160.142)  (534.730.292)

Retiros 23.388.832 5.547.520 - 28.936.352
Gasto por

depreciacidén del afio (31.645.456)  (101.701.400) (1.610.189) (134.957.045)
Saldos al 31 de

diciembre de 2010 (197.995.963)  (431.984.691) (10.770.331) (640.750.985)
Saldos, netos:

Al 31 diciembre 2009 ¢  167.157.682 269.944.640 9.208.117 446.310.439
Al 31 diciembre 2010 ¢  158.379.754 196.918.776 7.597.928 362.896.458

(Continta)
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Otros activos

Gastos pagados por anticipado:
Impuesto sobre la renta pagado por anticipado
Seguros pagados por anticipado

Cargos diferidos:
Costo mejoras a propiedad arrendada
Amortizacién acumulada mejoras a propiedad
arrendada

Bienes diversos:
Papeleria, utiles y otros
Biblioteca y obras de arte
Derechos en instituciones sociales y gremiales

Activos intangibles:
Costo:
Programas de computo
Otros bienes intangibles
Amortizacién acumulada:
Programas de cémputo

Otros activos restringidos
Depésitos en garantia
Derechos telefonicos

Obligaciones por pacto de reporto tripartito

31 de diciembre de

2011 2010
105.254.736 64.467.519
16.355.360 17.465.138
121.610.095 81.932.657
39.899.198 32.632.170
(19.793.443) (8.806.107)
20.105.755 23.826.063
13.594.349 (212.158)
2.182.728 2.182.728
250.000 250.000
16.027.077 2.220.570
329.109.830 359.965.853
2.396.846 2.877.666
(214.613.818) (159.755.160)
116.892.858 203.088.359
14.990.197 15.064.355
2.372.737 2.372.737
17.362.934 17.437.091
291.998.719 328.504.740

Las obligaciones por reportos tripartitos se detallan como sigue:

Obligaciones por pacto de reporto tripartito
de valores - comprador a plazo

Cargos por pagar obligaciones por pacto
reporto tripartito :

31 de diciembre de

2011

2010

¢ 24.516.460.194

134.154.171

13.821.488.749

57.198.042

¢ 24.650.614.365

13.878.686.791

(Contintia)
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Cuentas v comisiones por pagar

Las cuentas y comisiones por pagar se detallan a continuacion:

Efectivo recibido disponible de clientes
Impuesto sobre la renta diferido
Provisiones

Acreedores por adquisicion de bienes y
servicios

Aportaciones patronales por pagar
Impuestos retenidos por pagar
Aportaciones laborales retenidas por pagar
Otras retenciones a terceros por pagar
Remuneraciones por pagar

Participaciones sobre la utilidad o excedentes
por pagar

Obligaciones por pagar con partes
relacionadas (véase nota 3)

Vacaciones acumuladas por pagar

_ Aguinaldo acumulado por pagar

Aportes al presupuesto de las
superintendencias por pagar
Otras cuentas y comisiones por pagar

31 de diciembre de

2011 2010
902.499.358 4.909.787.549
9.033.840 21.055.431
186.784.486 471.168.489
66.030.288 55.893.625
97.446.987 123.599.423
11.004.382 15.180.090
11.045.563 13.550.705
132.187 100.302
19.350.836 33.096.027
37.539.676 48.731.794
4.531.306 7.436.126
57.420.797 81.282.201
18.303.132 14.014.149
5.172.311 10.818.906
816.922 1.265.939

1.427.112.071

5.806.984.755

Las provisiones, incluyen tanto, las provisiones para prestaciones legales, como
provisiones de SEDI y litigios. El movimiento de las provisiones generales

se detalla como sigue:

Saldo al 31 de diciembre de 2009
Aumento de provisiones
Disminucidn de provisiones

Saldo al 31 de diciembre de 2010
Aumento de provisiones
Disminucién de provisiones

Saldo al 31 de diciembre de 2011

618.991.840
251.809.809
399.633.161

471.168.489

246.700.267
531.084.269

186.784.486

(Continua)
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El detalle de las provisiones mantenidas por el Puesto es el siguiente:

31 de diciembre de

2011 2010
Provisiones por litigios pendientes (1) ¢ - 234.642.191
Otras provisiones 186.784.486 236.526.298
¢ 186.784.486 471.168.489

(D La provisién corresponde a un proceso ordinario contencioso
administrativo a causa de operacién bursatil, el cual se encuentra en tramite
en el juzgado contencioso administrativo civil de hacienda. En el afio 2011
se emite fallo en primera instancia a favor del puesto de bolsa.

Capital social

Al 31 de diciembre de 2011, el capital social esta representado por 660 acciones
comunes y nominativas, suscritas, pagadas (660 acciones en el 2010) y con
un valor nominal de ¢10.000.000 cada una, para un total de ¢6.600.000.000
(¢6.600.000.000 en el 2010).

De acuerdo con las disposiciones establecidas por la SUGEVAL, como ente
regulador del Puesto en materia de riesgos, considera el capital en dos
tipos, el capital base y los requerimientos de capital por riesgo.

El capital base lo conforman el capital primario, el capital secundario, menos las
deducciones que estan conformadas por el 100% de préstamos por cobrar,
cuentas y productos por cobrar, el 100% de los activos restringidos, el
100% de las inversiones en instrumentos financieros de entidades en
cesacidn de pagos, morosos o en litigio, el 100% de los activos diferidos y
gastos pagados por anticipado, el 100% de activos intangibles, el 100% de
inversiones en propiedades y el 50% de inmuebles, mobiliario y equipo.

Para el caso del capital primario, este lo conforma el capital social pagado
(ordinario y preferente) y que se encuentre inscrito ante el Registro
Mercantil; el capital donado; el capital pagado adicional y las reservas
legales; menos el valor en libros de las acciones del Puesto que hayan sido
objeto de gravamenes por operaciones; las acciones en tesoreria, el capital
pagado ordinario y preferente y las participaciones en acciones de otras
empresas del grupo financiero.

(Continva)
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En lo que respecta al capital secundario, este lo componen el capital pagado
preferente; los ajustes al patrimonio por revaloracién de bienes inmuebles;
los aportes y donaciones para incrementos de capital y capitalizacién de
utilidades pendientes de ser autorizados por la SUGEVAL o la Bolsa de
Valores; las donaciones y otras contribuciones no capitalizables; el
aumento al patrimonio por valoracién a precios de mercado de las
inversiones propias; la utilidad acumulada de periodos anteriores; la
utilidad del periodo actual, menos las acciones en tesoreria de capital
pagado preferente con dividendo acumulativo; la disminuciéon al
patrimonio por valoracién a precios de mercado de las inversiones propias;
la pérdida acumulada de periodos anteriores y la pérdida del periodo actual.

Los requerimientos de capital por riesgo corresponden a los montos necesarios
para cubrir la exposicion a los riesgos de crédito, riesgos de mercado y
riesgos operativos, los cuales representan los riesgos a los que se ve
expuesto el puesto por su operativa diaria en el mercado bursétil.

Como politica y en apego de la normativa emitida por el ente regulador los
recursos propios disponibles se mantienen en efectivo y en inversiones en
valores negociables de oferta piblica de emisores nacionales o extranjeros.

El capital base debera cubrir siempre los requerimientos de capital por riesgo. A la
fecha el puesto de bolsa ha cumplido a cabalidad con los niveles de

exigencia establecidos por la normativa de riesgos emitida por la
SUGEVAL.

Ingresos por inversiones en instrumentos financieros

Por los afios terminados el 31 de diciembre, un detalle de los ingresos por
inversiones en instrumentos financieros se detalla como sigue:

31 de diciembre de

2011 2010
Intereses sobre titulos valores - ¢ 3.611.757.300 2.164.357.122
Descuentos/(primas) sobre titulos valores (506.082.282) 405.906.728

¢ 3.105.675.018 2.570.263.850

(Continta)
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Ingresos por comisiones por servicios

Por los afios terminados el 31 de diciembre, un detalle de los ingresos por
comisiones por servicios es el siguiente:

Comisiones  por  administraciéon  de
fideicomisos

Comisiones por custodias diversas
Comisiones por operaciones bursatiles
(Terceros mercado local)

Comisiones por operaciones bursatiles
(Terceros otros mercados)

Comisiones por administracién de carteras
individuales

Comisiones por operaciones con partes
relacionadas

Otras comisiones

Gastos por comisiones por servicios

31 de diciembre de

2011 2010
¢ 1.940.595 2.274.674
93.990.607 160.906.906

2.418.752.742

3.112.434.822

127.142.195 158.249.728
6.853.350 22.439.349
146.971.172 140.079.193
63.121.394 110.427.927

¢ 2.858.772.054 3.706.812.599

Por los afios terminados el 31 de diciembre, un detalle de los gastos por comisiones

por servicios es el siguiente

Comisiones por giros y transferencias
Comisiones por sistema integrado de pago
electronico

Comisiones por servicios de custodia de
instrumentos financieros

Comisiones por servicios de las bolsas de
valores

Comisiones por operaciones con partes
relacionadas (véase nota 31)

Comisiones por divisas al BCCR

31 de diciembre de

2011 2010

¢ 5.129.537 8.164.951
57.360.946 63.502.549
41.367.843 57.778.446
64.534.541 45.055.625
34.531.393 43.689.236
106.235.277 103.175.307

¢ 309.159.536 321.366.113

(Continva)



(16)

a7

30
BN Valores Puesto de Bolsa, S. A.

Notas a los Estados Financieros

Gastos de personal

Por los afios terminados el 31 de diciembre, los gastos de personal se detallan

como sigue:

31 de diciembre de

2010

2011

Sueldos y bonificaciones del personal

permanente ¢ 1.607.939.562
Remuneraciones a directores y fiscales 8.185.750
Tiempo extraordinario 214.688
Viaticos 2.755.473
Decimotercer mes 155.897.501
Vacaciones 6.609.410
Incentivos 190.465.015
Cargas soclales patronales 510.050.867
Capacitacidén 18.750.630
Seguros para el personal 20.138.752
Fondo capitalizacion laboral 54.221.970
Otros gastos de personal 16.095.173

1.705.585.182
6.615.710

6.689.304
159.972.801
13.281.724
228.991.139
541.850.830
20.046.173
21.163.380
57.317.181
11.814.026

¢ 2.591.324.790

2.773.327.449

Otros pastos de administracion

Por los afios terminados el 31 de diciembre, los otros gastos de administracién por

se detallan como sigue:

31 de diciembre de

2011 2010
Gastos por servicios externos ¢ 49.327.705 28.835.402
Gastos de movilidad y comunicaciones 61.311.159 48.577.147
Gastos de infraestructura 725.857.824 518.294.970
Gastos generales 343.478.209 372.736.660
¢ 1.179.974.898 968.444.178

(Continna)
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Participaciones sobre la utilidad

De acuerdo al articulo 46 de la Ley 8488, Ley Nacional de Emergencias y
Prevencidn del Riesgo, el Puesto de Bolsa debe aportar un 3% de la utilidad
antes de impuestos al Fondo Nacional de Emergencias, para el
financiamiento del Sistema Nacional de Gestion del Riesgo. Por los afios
terminados el 31 de diciembre, las participaciones sobre la utilidad se
detallan como sigue:

31 de diciembre de

2011 2010
Utilidad  antes de  impuestos y
participaciones ¢ 1.248.782.455 1.621.853.083
Ley de emergencia (3%) 37.463.474 48.655.593
Ajustes pagados en el periodo - 76.202
Total de participaciones del periodo ¢ 37.463.474 48.731.794

Impuesto sobre la renta

De acuerdo con la Ley del Impuesto sobre la Renta, el Puesto debe presentar la
declaracién de impuesto sobre la renta por el periodo de doce meses que
termina el 31 de diciembre de cada afio.

Por los afios terminados el 31 de diciembre, ¢l gasto por impuesto sobre la renta
del periodo se detalla como sigue:

31 de diciembre de

2011 2010
Corriente ¢ - 2.850.535
Diferido 70.403.465 127.000.732
¢ 70.403.465 129.851.267

(Contintia)
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Por los afios terminados el 31 de diciembre, 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

2011 2010

Gasto del impuesto “esperado” sobre la

utilidad antes de impuestos ¢  353.513.698 483.705.404
Menos efecto impositivo de ingresos no

gravables 993.239.245 795.723.835
Mas efecto impositivo de gastos no

deducibles 675.545.372 429.195.781
Ajuste de periodo anterior - 12.673.917
Pérdida fiscal originada por exceso de

gastos deducibles sobre ingresos gravables (34.583.640) -

Total impuesto del periodo ¢ 70.403.465 129.851.267

El Puesto ha reconocido un pasivo (activo) por impuesto sobre la renta diferido,
originado por las posibles ganancias (pérdidas), derivadas de la valoracién a
precios de mercado de la cartera propia de inversiones. Ademas, el Puesto,
generd un impuesto sobre la renta diferido activo por el tratamiento fiscal
de la estimacion por incobrables de cuentas y otros gastos acumulados,
segln se muestra a continuacion:

31 de diciembre de

2011 2010

Impuesto sobre la renta diferido activo:
Provisiones ¢ - 70.403.465
Pérdidas no realizada por valuacién de
inversiones disponibles para la venta 29.709.771 20.904.886

¢ 29.705.771 91.308.351
Impuesto sobre la renta diferido pasivo:
Ganancia no realizada por valuacién de
inversiones disponibles para la venta ¢ 9.033.840 21.055.431

Las Autoridades Fiscales pueden revisar las declaraciones de impuestos
presentadas por el Puesto, por los afios terminados el 31 de diciembre de
2008, 2009, 2010 y la que se presentara para el afio 2011.

(Contintia)
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Contingencias y compromisos

Prestaciones legales

Existe un pasivo contingente por el pago de prestaciones legales al personal del
Puesto, segtin el tiempo de servicio y de acuerdo con lo que dispone el
Cédigo de Trabajo, el cual podria ser pagado a los empleados en casos de
despido sin justa causa, por muerte o pensiéon. Bajo condiciones normales,
los pagos por el concepto indicado no han de ser importantes. El Puesto
traslada a la Asociacion Solidarista los importes por este concepto.

Fiscal

Las declaraciones del impuesto sobre la renta de los ultimos periodos estan a
disposicion de las autoridades fiscales para su revision. Consecuentemente,
el Puesto tiene la contingencia por cualquier impuesto adicional que pueda
resultar por conceptos no aceptados para fines fiscales. Sin embargo, la
gerencia considera que las declaraciones, como han sido presentadas, no
serian sustancialmente ajustadas, como resultado de una futura revisién.

Reportos

En las operaciones de reporto el Puesto es contingentemente responsable por el
saldo al descubierto que se presente al liquidar titulos cuyo monto sea
inferior al que se le debe pagar al respectivo comprador. De conformidad
con lo establecido en el reglamento para operaciones de reporto, todas las
operaciones cuentan con garantias para cubrir dichas contingencias.

(Continua)
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(21)  Cuentas de orden

(a) Un detalle de las cuentas de orden es como sigue:

OTRAS CUENTAS DE ORDEN DEUDORAS

OTRAS CUENTAS DE ORDEN POR CUENTA PROPIA
DEUDORAS

OTRAS CUENTAS DE REGISTRO

Otras cuentas de registro

Otras cuentas de registro-Colones

Otras cuentas de registro-Moneda Extranjera

CUENTAS DE ORDEN POR CUENTA PROPIA ACREEDORAS

CUENTA DE ORDEN POR CUENTA DE TERCEROS
DEUDORAS

ADMINISTRACION DE CARTERAS INDIVIDUALES POR
PUESTOS DE BOLSA

Cartera activa

Cartera activa-Colones

Composicidn cartera activa administrada - costo titulos adquiridos
Composicién cartera activa administrada - productos por cobrar
Cartera activa-Moneda Extranjera

Composicidn cartera activa administrada - costo titulos adquiridos
Composicidn cartera activa administrada - productos por cobrar
Cartera de clientes

Cartera de clientes-Colones

Contratos firmados con los clientes

Cargos financieros por pagar

Cartera de clientes-Moneda Extranjera

Contratos firmados con los clientes

Cargos financieros por pagar

CUENTAS DE ORDEN POR CUENTA DE TERCEROS
ACREEDORAS

Al 31 de diciembre de

2011 2010
17.039.034 11.613.682
17.039.034 11.613.682
17.039.034 11.613.682
2.938.000 3.166.064
14.101.034 8.447.618
17.039.034 11.613.682

5.985.282.396
2.992.641.198
2.404.306.477
2.374.694.5774
29.611.903
588.334.721
585.805.808
2.528.913
2.992.641.198
2.404.306.477
2.374.694.574
29.611.903
588.334.721
585.805.808
2.528.913

9.708.458.395
4.854.225.198
2.713.653.478
2.671.476.957

42.176.521
2.140.575.719
2.121.281.472

19.294.247
4.854.229.198
2.713.653.478
2.671.476.957

42.176.521
2.140.575.719
2.121.281.472

19.294.247

5.985.282.396

9.708.458.395
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CUENTAS DE ORDEN POR CUENTA PROPIA POR
ACTIVIDAD DE CUSTODIA

VALORES NEGOCIABLES EN CUSTODIA (véase nota 21-a)
Custodia a valor facial - disponibles

Custodia a valor facial - disponibles-Colones

Depésito centralizado de valores (CEVAL) - local - MH y BCCR
Depésito centralizado de valores (CEVAL) - local - otros
Deposito centralizado de valores (CEVAL) - internacional - MH y
BCCR)

Depdsito centralizado de valores (CEVAL) - internacional - otros
Sistema de anotacién en cuenta - MH y BCCR

Custodia a valor facial - disponibles-Moneda Extranjera
Depdsito centralizado de valores (CEVAL) - local - otros
Custodia valor de compra de acciones - disponibles

Custodia valor de compra de acciones - disponibles-Colones
Deposito de valores (CEVAL) - local - otros

Bdvedas del custodio - otros

Custodia valor de compra de participaciones - disponibles

Custodia valor de compra de participaciones - disponibles-Moneda
Extranjera

Depésito de valores (CEVAL) - local - otros

Custodia a valor facial - pignorados

Custodia a valor facial - pignorados-Colones

Deposito de valores (CEVAL) - local - MH y BCCR
Bévedas del custodio - otros

Custodia monto de cupones fisicos - pignorados
Custodia monto de cupones fisicos - pignorados-Colones
Bovedas del custodio - otros

VALORES NEGOCIABLES DADOS EN GARANTIA
(FIDEICOMISO DE GARANTIA)

Dados en garantia a valor facial

Dados en garantia a valor facial-Colones

Depésito de valores (CEVAL) - local - MH y BCCR
Depésito de valores (CEVAL) - local - otros

Dados en garantia a valor facial-Moneda Extranjera

31 de diciembre de

2011

2010

10.245.458.123
10.211.777.000
10.211.777.000

5.202.500.000

20.214.000
90.963.000
4.898.100.000

21.561.315
21.561.315
6.561.313
15.000.002
507.558

507.558
507.558
11.250.000
11.250.000
11.250.000
362.250

362.250
362.250

26.245.978.250
26.245.978.250
26.245.978.250
20.198.500.000
3.877.000.000
2.170.478.250

8.792.636.932
8.664.831.850
8.656.706.250

2.539.250
1.249.540.000

20.314.000
91.413.000
7.292.900.000
8.125.600
8.125.600
21.561.315
21.561.315
6.561.313
[5.000.002
945.424

945.424
945.424
102.250.000
102.250.000
30.000.000
72.250.000
3.048.343

3.048.343
3.048.343

14.732.000.000
14.732.000.000
14.732.000.000
13.732.000.000

1.000.000.000
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31 de diciembre de

2011

2010

CONTRATOS A FUTURO PENDIENTES DE LIQUIDAR (véase

nota 21-b)
Compras a futuro

Compras a futuro-Colones
Operaciones de reporto tripartito

24.765.252.060
24.765.252.060
21.837.717.879
21.837.717.879

Compras a futuro-Moneda Extranjera

Operaciones de reporto tripartito

2.927.534.181
2.927.534.181

13.928.824.925
13.928.824.925
13.333.580.090
13.333.580.090
595.244.835
595.244.835

CUENTAS DE ORDEN ACREEDORAS POR CUENTA PROPIA

POR ACTIVIDAD DE CUSTODIA

61.256.688.433

37.453.461.857

CUENTAS DE ORDEN POR CUENTA DE TERCEROS POR

ACTIVIDAD CUSTODIA

EFECTIVO Y CUENTAS POR COBRAR POR ACTIVIDAD DE

CUSTODIA

Efectivo par actividad de custodia
Efectivo por actividad de custodia-Colones

Efectivo disponible
Efectivo en transito

Efectivo disponible fondos de inversién

Efectivo por actividad de custodia-Moneda Extranjera

Efectivo disponible
Efectivo en transito

Efectivo disponible fondos de inversion

Cuentas por cobrar a clientes

Cuentas por cobrar a clientes-Colones

Cuentas por cobrar a clientes

Cuentas por cobrar a clientes-Moneda Extranjera

Cuentas por cobrar a clientes
VALORES NEGOCIABLES EN CUSTODIA

(véase nota 21-a)

Custodia a valor facial — disponibles

Custodia a valor facial - disponibles-Colones

Depdsito centralizado de valores (CEVAL) - local - MH y BCCR
Depésito centralizado de valores (CEVAL) - local - otros
Depésito centralizado de valores (CEVAL) - internacional - otros
Sistema de anotacién en cuenta - MH y BCCR

1.044.270.041
1.043.275.425
667.113.352
667.113.352

376.162.073
359.587.089
16.574.985
994.616
994.616
994.616

1.059.726.713.793
703.031.286.653
348.748.576.999
18.114.261.369
83.909.790.001
200.000.000
246.524.525.630

57.260.617.638
57.248.354.827
32.739.240.669
191.559.074
55.119.012
32.492.562.583
24.509.114.158
284.564.477
3.343.747.333
20.880.802.348
12.262.811
10.931.488
10.931.488
1.331.324
1.331.324

1.215.436.470.621
792.002.045.442
382.113.286.773
57.501.507.039
118.921.255.111
400.000.000
205.079.434.623
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Bévedas del custodio - MH y BCCR

Bovedas del custodio - otros

Custodia a valor facial - disponibles-Moneda Extranjera
Depésito centralizado de valores (CEVAL) - local - MH y BCCR
Depésito centralizado de valores (CEVAL) - local - otros

Depésito centralizado de valores (CEVAL) - internacional - MH y
BCCR

Depdsito centralizado de valores (CEVAL) - internacional - otros
Sistema de anotacién en cuenta - MH y BCCR

Custodios extranjero - MH y BCCR

Custodios extranjero - Otros

Bévedas del custodio - otros

Depdsito de valores en extranjero - entrega contra pago - otros
Custodia monto de cupones fisicos - disponibles

Custodia monto de cupones fisicos - disponibles-Colones
Depésito de valores (CEVAL) - local - MH y BCCR

Depésito de valores (CEVAL) - local - otros

Custodia monto de cupones fisicos - disponibles-Moneda
Extranjera

Depésito de valores (CEVAL) - local - MH y BCCR

Deposito de valores (CEVAL) - local - otros

Boévedas del custodio - otros

Custodia valor de compra de acciones - disponibles

Custodia valor de compra de acciones - disponibles-Colones
Depésito de valores (CEVAL) - local - otros

Custodios extranjero - otros

Custodia valor de compra de acciones - disponibles-Moneda
Extranjera

Deposito de valores (CEVAL) - local - otros

Depésito de valores (CEVAL) - internacional - otros

Custodios extranjero - otros

Depésito de valores en extranjero - entrega contra pago - otros
Custodia valor de compra de participaciones - disponibles
Custodia valor de compra de participaciones - disponibles-Colones
Deposito de valores (CEVAL) - local - otros

Custodia valor de compra de participaciones - disponibles-Moneda
Extranjera

Depésito de valores (CEVAL) - local - otros

31 de diciembre de

2011 2010
- 209.090.000
- 2.000.000
354.282.709.653 409.888.758.669

72.860.857.650
112.505.154.038

34.595.755.650
32.710.408.767
90.672.423.750
597.829.050
4.758.689.999
477.555.750
5.104.035.000

567.107.986-

563.696.444
559.456.764
4.239.680

3.411.542
3.234.872
176.670
36.364.212.327
31.145.814.878
31.137.597.403

8.217.475

5.218.397.449
3.186.238.825
1.453.900.693
30

578.257.901
317.294.555.888
49.040.836
49.040.836

317.245.515.052
315.495.343.234

74.173.523.900
186.463.303.460

39.508.698.600
26.648.903.450
65.189.657.400
796.816.650
6.041.967.887
11.065.887.322
1.439.438.686
1.397.076.260
1.385.974.565
11.101.695

42.362.426
40.628.122
1.557.204
177.100
37.885.316.663
28.489.372.561
28.481.130.084

8.242.477

9.395.944.102
3.457.852.229
2.841.703.583
3.096.388.290
379.231.030.503
49.125.470
49.125.470

379.181.905.033
377.320.389.755
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31 de diciembre de

2011 2010
Depésito de valores (CEVAL) - internacional - otros 233.087.872 337.965.277
Bévedas del custodio - otros 1.516.050.000 1.523.550.000
Deposito de valores en extranjero - entrega contra pago - otros 1.033.946 -
Custodia a valor facial - pignorados 2.386.726.172 2.073.757.618
Custodia a valor facial - pignorados-Colones 123.200.000 123.250.000
Depésito de valores (CEVAL) - local - MH y BCCR 21.000.000 21.000.000
Depésito de valores (CEVAL) - local - otros 8.000.000 8.050.000
Sistema de anotacién en cuenta - MH y BCCR 94.200.000 94.200.000
Custodia a valor facial - pignorados-Moneda Extranjera 2.263.526.172 1.950.507.618
Depdsito de valores (CEVAL) - local - MH y BCCR 502.823.250 411.866.350
Depésito de valores (CEVAL) - local - otros 838.375.650 760.759.300
Deposito de valores (CEVAL) - internacional - MH y BCCR 604.903.950 507.850.000
Deposito de valores (CEVAL) - internacional - otros 153.121.050 124.423.250
Sistema de anotacién en cuenta - MH y BCCR 130.885.650 111.219.150
Boévedas del custodio - otros 33.416.622 34.389.568
Custodia monto de cupones fisicos - pignorados 76.856 79.101
Custodia monto de cupones fisicos - pignorados-Moneda
Extranjera 76.856 79.101
Boévedas del custodio - otros 76.856 79.101
Custodia valor de compra de acciones - pignorados 3.650.530 3.158.444
Custodia valor de compra de acciones - pignorados-Colones 3.650.530 3.158.444
Depdsito de valores (CEVAL) - local - otros 3.650.530 3.158.444
Custodia valor de compra de participaciones - pignorados 79.097.382 235.104.079
Custodia valor de compra de participaciones - pignorados-Moneda
Extranjera 79.097.382 235.104.079
Deposito de valores (CEVAL) - local - otros 79.097.382 235.104.079
Pendientes de entregar a valor facial - 2.409.447.250

Pendientes de entregar a valor facial-Colones
Confirmacién bav clearing

1.960.000.000
1.960.000.000

Pendientes de entregar a valor facial-Moneda Extranjera - 449,447,250
Confirmacion bnv clearing - 449.447.250
Pendientes de entregar valor de compra de acciones - 157.092.834
Pendientes de entregar valor de compra de acciones-Moneda

Extranjera - 157.092.834
Confirmacién operacidn internacional - 157.092.834

(Continua)
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VALORES NEGOCIABLES RECIBIDOS EN GARANTIA
(FIDEICOMISO DE GARANTIA)

Recibidos en garantia a valor facial

Recibidos en garantia a valor facial-Colones

Depésito de valores (CEVAL) - local - MH y BCCR
Depésito de valores (CEVAL) - local - otros

Recibidos en garantia a valor facial-Moneda Extranjera
Deposito de valores (CEVAL) - local - MH y BCCR
Depoésito de valores (CEVAL) - local - otros
VALORES NEGOCIABLES DADOS EN GARANTIA
(FIDEICOMISO DE GARANTIA)

Dados en garantia a valor facial

Dados en garantia a valor facial-Colones

Deposito de valores (CEVAL) - local - MH y BCCR
Depésito de valores (CEVAL) - local - otros

Dados en garantia a valor facial-Moneda Extranjera
Deposito de valores (CEVAL) - local - MH y BCCR
Depésito de valores (CEVAL) - local - otros
VALORES NEGOCIABLES PENDIENTES DE RECIBIR
Pendientes de recibir a valor facial

Pendientes de recibir a valor facial-Moneda Extranjera
Confirmacién operacién internacional

Pendientes de recibir valor de compra de acciones
Pendientes de recibir valor de compra de acciones-Moneda
Extranjera

Confirmacion operacién internacional

CONTRATOS CONFIRMADOS DE CONTADO PENDIENTES
DE LIQUIDAR

Compras de contado

Compras de contado-Moneda Extranjera

Confirmacién bnv clearing

CONTRATOS A FUTURO PENDIENTES DE LIQUIDAR
Compras a futuro (véase nota 21-b)

Compras a futuro-Colones

31 de diciembre de

2011

2010

55.669.508.924
55.669.508.924
28.409.413.874
23.022.413.874

5.387.000.000
27.260.095.050
14.927.533.650
12.332.561.400

35.261.434.5%4
35.261.434.594
6.598.993.294
4.574.513.874
2.024.479.420
28.662.441.300
16.315.224.750
12.347.216.550

75.787.960.677
27.991.389.959
4.313.674.491

39.212.055.955
39.212.055.955
18.401.378.655
16.987.600.035

1.413.778.620
20.810.677.300

8.628.879.350
12.181.797.950

35.716.605.116
35.716.605.116
6.007.380.116
5.210.276.208
797.103.908
29.709.225.000
17.158.727.950
12.550.497.050
3.206.178.858
152.355.000
152.355.000
152.355.000
3.053.823.858

3.053.823.858
3.053.823.858

3.199.446.016
3.199.446.016
3.199.446.016
3.199.446.016
59.852.798.435
27.744.406.398
5.200.897.937
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31 de diciembre de

2011

2010

Operaciones de reporto tripartito
Compras a futuro-Moneda Extranjera
Operaciones de reporto tripartito
Ventas a futuro (véase nota 21-b)
Ventas a futuro-Colones
Operaciones de reporto tripartito
Ventas a futuro-Moneda Extranjera
Operaciones de reporto tripartito

4.313.674.491
23.677.715.468
23.677.715.468
47.796.570.719
24.719.227.252
24.719.227.252

23.077.343.466
23.077.343.466

5.200.897.937
22.543.508.461
22.543.508.461
32.108.392.037
16.056.365.475
16.056.365.475
16.052.026.562

CUENTAS DE ORDEN ACREEDORAS POR CUENTA DE
TERCEROS POR ACTIVIDAD DE CUSTODIA

16.052.026.562

1.227.489.888.030 1.413.884.172.638

TOTAL CUENTAS DE ORDEN

1.294.748.897.894 1.461.057.706.572

En las operaciones de reporto y a plazo, el Puesto es contingentemente responsable

por el saldo al descubierto que se presente al liquidar un titulo de una
operacion, cuyo monto sea inferior al que se le debe pagar al respectivo
comprador. De conformidad con lo establecido en el Reglamento para
Operaciones de Reporto y en el Reglamento para Operaciones a Plazo,
todas las operaciones cuentan con garantias para cubrir dichas
contingencias.

Los titulos que respaldan las operaciones de reporto se mantienen en custodia en la

Central de Valores de la Bolsa Nacional de Valores, S. A. (CEVAL), o en
entidades del exterior, con las cuales la CEVAL mantiene convenios de
custodia.

Para cumplir con el requerimiento de la Bolsa Nacional de Valores, S. A., en

cuanto al sistema de garantias por concepto de las operaciones efectuadas
por el Puesto, a nombre de terceros, se puede optar por mantener una
garantia de cumplimiento emitida en colones por un banco privado
costarricense o realizar un aporte al fondo de garantias, segun se indica mas
adelante.

Con el fin de establecer un sistema de gestion de riesgo, la SUGEVAL, establecid

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 del 2011, el
Puesto, habia efectuado un adelanto de US$534.246 (¢269.981.171 al tipo
de cambio de ¢505,35 por US$1,00) (US$536.285 (¢272.352.525 al tipo de
cambio de ¢507,85 por US$1,00, en el 2010), el cual se registra en una
subcuenta de efectivo llamada “Fondo de Garantia de la Bolsa Nacional de
Valores”.

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

Al 31 de diciembre de 2011, los titulos valores que se mantienen en custodia, se

presentan como sigue:

31 de diciembre de

Lugar custodia

Tipo de custodia

2011

2010

Cuenta propia por actividad de custodia

Custodio Local
Custodio Local

Custodio Local

Custodio Local
Custodio Local

Custodia a valor facial disponibles
Custodia valor compra acciones
disponibles

Custodia valor compra de
participaciones disponibles
Custodia a valor facial pignorados
Custodia monto de cupones fisicos
pignorados

Total cuenta propia por actividad de
custodia

Cuenta terceros por actividad de custodia

Custodio Local
Custodio Local

Custodio Local

Custodio Local

Custodio Local
Custodio Local

Custodio Local

Custodio Local

Custodio Local
Custodio Local

Custodia a valor facial disponibles
Custodia monto de cupones fisicos
disponibles

Custodia valor compra acciones
disponibles

Custodia valor compra de
participaciones disponibles

Custodia a valor facial pignorados
Custodia monto de cupones fisicos
pignorados

Custodia valor compra acciones
pignorados

Custodia valor compra de
participaciones pignorados
Pendiente de Entregar a Valor Facial
Pendiente de Entregar Valor de
Compra Acciones

Total cuenta terceros por actividad de
custodia

10.211.777.000

21.561.315

507.558
11.250.000

362.250

8.664.831.850

21.561.315

945.424
102.250.000

3.048.343

10.245.458.123

8.792.636.932

703.031.286.653

567.107.986

36.364.212.327

317.294.555.888
2.386.726.172

76.856

3.650.530

79.097.382

792.002.045.442

1.439.438.686

37.885.316.663

379.231.030.503
2.073.757.618

79.101

3.158.443

235.104.079
2.409.447.250

157.092.834

¢1.059.726.713.793

1.215.436.470.620

¢1.069.972.171.917

1.224.229.107.552
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Al 31 de diciembre de 2011, el Puesto, no mantiene llamadas a margen de las
cuales deben informarse.

(b) Operaciones a plazo

El Puesto participa en contratos de compra y venta a futuro de titulos valores
(operaciones de reporto tripartito). Dichos contratos representan titulos
valores que se ha comprometido a vender y comprar con la parte
contratante en una fecha especifica y por un monto pactado de ante mano.
La diferencia entre el valor pactado y el titulo valor, representa una garantia
adicional de la operacion y corresponde a una porcién del titulo valor que
permanece en custodia.

Al 31 de diciembre de 2011 y 2010, un detalle de la estructura de las posiciones de
comprador y vendedor a plazo, en las operaciones de reporto tripartito en
que el Puesto, participa es el siguiente:

2011 Comprador a Plazo Vendedor a Plazo
Terceros Colones Délares Colones Délares
Dela30dias ¢ 534.366.020 $ 343.601 ¢ 4.232.553.026 § 1.056.709
De 31 a 60 dias 2.585.425.113 7.821.870 9.500.820.989 9.219.807
De 61 a 90 dias 1.193.883.357 38.688.621 10.631,530.405 35.389.544

Maés de 91 dias - - 354.322.832 -
Total Terceros ¢ 4313.674.491 § 46.854.092 ¢ 24.719.227.252 § 45.666.060

Cuenta Propia

Dela30dias ¢  3.698.187.006 $ 701.237 ¢ - $ -

De 31 a 60 dias 7.150.695.587 4.486.647 - -

De 61 a 90 dias 10.634.512.454 605.198 - -

Mas de 91 dias 354.322.832 - - -
Total Propio 21.837.717.879 5.793.082 - -
Total ¢ 26.151.392.370 $ 52.647.175 ¢ 24.719.227.252 $ 45.666.060
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2010 Comprador a Plazo Vendedor a Plazo
Terceros Colones Délares Colones Délares
Dela30dias ¢ 203.408.655 § 712.748 ¢ 1.548.065.679 § 863.375
De 31 a 60 dias 3.947.050.217 14.386.243 11.726.321.913 8.691.663
De 61 a 90 dias 839.310.985 29.255.880 2.570.849.803  22.017.553
Mais de 91 dias 211.128.080 35.221 211.128.080 35.221
Total Terceros ¢  5.200.897.937 § 44.390.092 ¢ 16.056.365.475 $ 31.607.811
Cuenta Propia

De1a30dias ¢ 1.093.846.986 $ - - -

De 31 a 60 dias 11.169.818.208 - - -

De 61 a 90 dias 1.069.914.896 1.172.088 -

Més de 91 dias - - - -
Total Propio 13.333.580.090 1.172.088 - -
Total ¢ 18.534.478.027 § 45.562.180 ¢ 16.056.365.475 § 31.607.811

(22)

Los titulos valores que se encuentran garantizando operaciones de reporto

tripartito, que tienen posicién de vendedor a plazo, se encuentran en
custodia de ]a Central de Valores de 1a Bolsa Nacional de Valores, S. A.

Al 31 de diciembre de 2011, el monto de las posiciones comprador y vendedor a

plazo en las operaciones de reporto tripartito en US dolares, fueron
valuados al tipo de cambio de ¢505,35 (¢507,85 en el 2010) por US$1,00.

Contratos vigentes

Contratos por servicios con partes relacionadas:

El Puesto estd constituido como una sociedad anénima, cuenta con una estructura

administrativa y de operacion propia, ademds mantiene un contrato con el
Banco Nacional de Costa Rica para la prestacion de servicios
institucionales de acceso al sistema integrado de cuentas corrientes, ahorros
y cajas, uso de la red de distribucién a través de las sucursales, agencias y
cajas auxiliares. Adicionalmente, incluyen los servicios de asesoria legal y
juridica y los servicios de auditoria externa.

El Puesto suscribié dos contratos con el Banco, uno por servicios administrativos y

otro por el pago de comision de agente colocador. Debido a lo anterior, el
Banco le cobra al Puesto los gastos directamente identificables y asociados
a su actividad, asi como, los relacionados con el soporte de recursos fisicos
y técnicos.

(Continua)
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Se cuenta ademds con un contrato para el servicio de custodia y administracién de
valores, firmado con el Banco Nacional de Costa Rica. Ese contrato regula
los términos y condiciones por medio de los cuales el Banco, como
custodio, brindard al Puesto de Bolsa los servicios de custodia y
administracidn, tanto de valores, como del efectivo relacionado a éstos, asi
como recibir y girar los recursos de la cartera propia mediante instrucciones
recibidas.

Adicionalmente, el Puesto suscribio un contrato con BNCR Sociedad
Administradora de Fondos de Inversion, S.A., por concepto de agente
colocador. En este contrato se establece que BNCR Sociedad
Administradora de Fondos Inversion, S.A., pagard dependiendo de cada
fondo un porcentaje sobre las comisiones generadas por los fondos
administrados y que han sido colocados por la fuerza de ventas de BN
Valores Puesto de Bolsa, S.A.

(b) Contratos por servicios con la Bolsa Nacional de Valores, S.A.:

El Puesto mantiene contratos suscritos con la Bolsa Nacional de Valores, S.A. por
los servicios que brinda esta compaifiia, en las siguientes areas: servicios de
administracién de valores, administracién bursatil, por fideicomisos,
operaciones de reporto, custodia libre y la autorizacién necesaria que
permiten el desempefio de las funciones del Puesto.

(©) Contratos por servicios con Central de Valores, S.A.:

El Puesto mantiene contratos suscritos con Central de Valores, S.A., por los
siguientes servicios que brinda esta compaiiia: custodia de valores, emision
de macro titulos y constancia de acciones de bolsa.

(d) Contratos por servicios con casas de bolsa internacionales
Clearstream.

El Puesto tiene abierta con Clearstream, una cuenta para la custodia de valores y
efectivo.

(Continuia)
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El Puesto realiza operaciones de compra de titulos de deuda directamente con

Clearstream; estos valores se custodian en la cuenta de custodia abierta con
esa compafiia. La cuenta de efectivo se utiliza para el registro de las
transferencias con el fin de cancelar las compras, las ventas y los
vencimientos de valores se acreditan en esta cuenta, asi como, los débitos
por las transferencias de fondos. El Puesto tiene acceso en linea a las
cuentas de valores y efectivo. Estas cuentas con Clearstream no tienen
costo por administracion, saldo o transaccion. Al 31 de diciembre de 2011,
el saldo de la cuenta de valores de terceros en custodia del exterior ascendia
ala suma § 10.599.622

Ofros convenios

El Puesto cuenta con convenios de contraparte internacional suscritos con los

()

siguientes puestos de bolsa e instituciones financieras: Banitsmo Securities,
Servicios Generales Bursatiles, ABN AMPRO, American Express Bank
International, Barclays, Bear Steamns, CIBC Oppenheimer, Cedit Suisse
First Boston, Deustche Bank Securities, JP Morgan Chase Bank, Lehman
Brothers, Morgan Stanley, Wachovia Capital Markets LLC, RBC Capital
Markets, Citigroup Global Markets, Standard Bank, Cuscatlan Securities
Corp., Banco General de Panamd, Banco Nacional de Panamé, Global
Valores S. A., Wall Street Bank y Societe Generale.

Contratos de Fideicomisos

Al 31 de diciembre de 2011, el Puesto mantiene un contrato de fideicomiso de

garantia y administracion de fondos con un cliente, €l cual tiene como
propdsito el garantizar y asegurar al beneficiario principal que en el
momento de que ocurra una situacién de incumplimiento por parte del
fideicomitente, el fiduciario procedera a cancelar las obligaciones
incumplidas por el fideicomitente, mediante los fondos que constituyen el
bien fideicometido.

Al 31 de diciembre de 2011, el saldo por fidecomiso administrado es de

¢182.713.535 (¢221.420.640 en el 2010).

(Contintia)
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Contratos con clientes:

Al 31 de diciembre de 2011, el Puesto mantiene cuatro tipos de contratos suscritos

con clientes, para los distintos servicios bursatiles que se ofrecen, segun
detalle:

¢ Contratos de compra y venta de titulos valores nacionales
¢ Contratos de compra y venta de titulos valores extranjeros
o Contratos de compra reporto tripartito

¢ Contratos de venta reporto tripartito

Administracién de riesgos financieros

Un instrumento financiero es cualquier contrato que origina a su vez un activo

financiero en una entidad y un pasivo financiero o un instrumento de capital
en otra entidad. Las actividades del Puesto se relacionan principalmente
con el uso de instrumentos financieros. El balance general se compone
principalmente de instrumentos financieros. En la actualidad el Puesto no
incorpora ningun tipo de derivado financiero, lo cual no significa que no se
pueda contar con este tipo de instrumentos en el futuro, lo cual sucederia
luego de todo un proceso decisorio para la conveniencia de los tipos de
derivados, objetivos y proporciones en la cartera de los mismos.

Con la normativa de riesgos emitida por la Superintendencia General de Valores, la

Junta Directiva del Puesto tiene la responsabilidad de establecer y vigilar
las politicas de administracion de riesgos de los instrumentos financieros.

Para la vigilancia y administracién periddica de los riesgos a los cuales estd

expuesto el Puesto, se presenta la informacién al siguiente comité:

o Comité de Riesgos Corporativo: Sesiona una vez al mes y en dichas
sesiones se hace del conocimiento de un informe mensual preparado,
por la administracién del Puesto correspondiente al cumplimiento de la
normativa de riesgo y otros riesgos a los cuales esta expuesto el Puesto.

Adicionalmente el Puesto esta sujeto a las regulaciones y normativa emitida por el

Banco Central de Costa Rica (BCCR), la Superintendencia General de
Valores (SUGEVAL) y el Consejo Nacional de Supervisién del Sistema
Financiero (CONASSIF), en lo concerniente a concentraciones de riesgos,
liquidez y capitalizacién entre otros.

(Contintia)
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El Puesto esta expuesto a diferentes riesgos entre ellos, los mas importantes son:
o riesgo crediticio
J riesgo de liquidez
. riesgo de mercado
O  riesgo precio
O  riesgo cambiario
e  riesgo operativo
o  riesgo por actividad custodia
o  otros eventos de riesgo operativo

A continuacién se detalla la forma en que el Puesto administra los diferentes
r1esgos.

Riesgo crediticio

El riesgo de crédito es la pérdida potencial que se puede producir por la falta de
pago del emisor de un titulo o bien porque la calificacion crediticia del
titulo o en su defecto del emisor, se ha deteriorado.

La gestion de este riesgo ha requerido de la identificacion de los factores de riesgo,
los cuales son variables cuyos movimientos pueden generar cambios en el
patrimonio del puesto.

Para mitigar el riesgo de crédito, las politicas de liquidez de BN Valores Puesto de
Bolsa. S. A. establecen los siguientes limites:

El puesto considera las calificaciones que otorgan las calificadoras sobre las
emisiones nacionales o internacionales, cumplimiento con lo establecido en
la normativa existente, se verifica el cumplimiento de los requisitos
establecidos en la politica de inversiones.

El puesto evalia la bursatilidad de los instrumentos tomando como base
indicadores calculados internamente, para las inversiones en mercado local
se consideran aquellas que se encuentran registradas en el registro nacional
de valores e intermediatios y para el caso de inversiones en mercados
internacionales se consideran aquellos instrumentos que pueden ser
vendidos en cualquier tiempo 0 momento.

(Continua)
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Consecuentemente, para la adquisicién de titulos emitidos en el exterior, estos

deben contar con una calificacién de riesgo otorgada por una agencia
calificadora de riesgo autorizada por la Superintendencia General de
Valores o por las agencias calificadoras internacionales de riesgo,
debidamente reconocidas, por ejemplo: Standard & Poors. Moody's o
Fitch. Se excluye de este requisito, los titulos valores emitidos en el exterior
por €l Gobiemo de Costa Rica, el Banco Central de Costa Rica y las
Instituciones Publicas de Costa Rica.

Los instrumentos que pueden adquirirse son:

Titulos valores de deuda externa de renta fija del Gobierno de Costa Rica.
del Banco Central de Costa Rica. y de Instituciones Publicas de Costa Rica.

Titulos valores de renta fija de Gobiernos. y Bancos Centrales de paises
que califiquen con el minimo de grado de inversidn.

Bonos Corporativos de empresas y Titulos Valores de renta fija de
entidades supranacionales que califiquen con grado de inversion.

Notas estructuradas emitidas por bancos con grado de inversién. en el tanto
el subyacente no esté asociado a commodities. indices accionarios o
acciones y siempre que el riesgo del subyacente asociados no sea inferior a
la calificacién de riesgo de Costa Rica y dicho subyacente sea objeto de
oferta publica en una Bolsa de Valores nacional o internacional. previa
aprobacién de la Gerencia General.

En moneda nacional, seran sujetos de inversion el Gobierno de Costa Rica, el

Banco Central de Costa Rica, los Bancos Comerciales del Estado, entidades
publicas o privadas nacionales y extranjeras autorizadas por parte de la
Superintendencia General de Valores, cuyas emisiones en titulos valores
sean de libre transmision a través del mercado de valores costarricense y
que cumplan con los criterios y limites de inversién establecidos.

El promedio ponderado de la duracién del portafolio total no debe exceder los 2.75

afios. Dicha medicién se hard con base en la duracién de Macauley y se
ponderara por el valor en libros de cada inversion.

(Continia)
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Los instrumentos financieros del Puesto se encuentran concentrados como sigue:

Para el cierre de diciembre 2011, se registraron saldos de inversiones en colones,
dolares de emisores nacionales (CR) y délares de emisores internacionales
(3USA); no hay inversiones en UDES. Segin la moneda, la mayor
participacidén contintia concentrada en el portafolio en colones con un
93.8%.

Cartera consolidada: El portafolio esta representado por un 54.1% de emisiones del
Gobierno, le sigue el emisor BCCR con un 21.1% de la cartera consolidada
y el emisor Banco Nacional con un 19.7%. La suma de estos tres emisores
concentran el 94.9% de la cartera consolidada.

Riesgo de liquidez

El riesgo de liquidez es la pérdida potencial que se puede producir por la venta
anticipada o forzosa de activos a descuentos inusuales para hacer frente a
sus obligaciones, o bien, por el hecho de que una posicién no pueda ser
oportunamente enajenada, adquirida o cubierta mediante el establecimiento
de una posicién contraria equivalente.

La gestién de este riesgo ha requerido de la determinacion de los niveles de
liquidez del Puesto en funcién de sus necesidades de efectivo, la
diversificacién de las fuentes de fondeo y del establecimiento de politicas
para controlar la exposicién a este riesgo.

El riesgo de liquidez se define también como la incapacidad del Puesto de cumplir
con todas sus obligaciones por causa, entre otros, de un retiro inesperado de
fondos aportados por acreedores o clientes, la reduccién en el valor de las
inversiones, la excesiva concentracion de pasivos en un acreedor en
particular, el descalce entre activos y pasivos, la falta de liquidez de los
activos, o el financiamiento de activos a largo plazo con pasivos a corto
plazo. El Puesto administra sus recursos liquidos para honrar sus pasivos al
vencimiento de los mismos en condiciones normales.

(Continva)
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El manejo adecuado de una cartera de inversién sugiere una sana administracidén

del riesgo, lo cual, se ha convertido en un aspecto esencial para la gran
mayoria de entidades que operan en los mercados financieros. Lo anterior,
ha servido para tomar conciencia sobre la vital importancia de un adecuado
sistema de medicidn y control de las posiciones que se estdn asumiendo, en
busca de lograr administrar la exposicion a los riesgos.

El desarrollo del mercado de valores obliga cada vez maés al Puesto a diversificar

Por lo

sus inversiones y por ende, a participar de las oportunidades que presenta el
mercado, tanto a nivel nacional como internacional, razén por la que se
requiere de un mecanismo de decisiéon oportuno que permita aprovechar las
oportunidades de inversién.

anterior, es que se hace necesario contar con las herramientas necesarias
para la mediciéon y control de los riesgos asociados a las inversiones y que
permita alcanzar los objetivos de maximizacién de la rentabilidad al menor
riesgo posible, razdn por la cual el Puesto cuenta con el documento
denominado “Politicas para el manejo de liquidez”, el cual establece las
politicas mediante las cuales se pretende reducir la exposicidn a este riesgo.

En las politicas de liquidez de BN Valores Puesto de Bolsa. S. A., se establece que

el trader de la cuenta propia tendré a cargo la ejecucién y decisiones de
inversién por cuenta propia, de conformidad con las disposiciones
establecidas en las directrices para la gestion del portafolio por cuenta
propia y en cumplimiento de la normativa legal vigente y de las
disposiciones. Reglamentos, normas y procedimientos de politica
corporativa e interna del Puesto. "

Para la evaluacién de bursatilidad de los instrumentos, se tomara como base los

indicadores que para estos efectos calcula BN Valores. Puesto de Bolsa. S.
A. y que se encuentren registrados en el Registro Nacional de Valores e
Intermediarios, tratandose de inversiones en el mercado local. Debe cumplir
con las concentraciones méximas de plazo de vencimiento las cuales
establecen que al menos el 20% de la cartera total deberd contar con un
plazo al vencimiento menor o igual a 12 meses. La cartera de inversiones
no deberd considerar la inversién en instrumentos accionarios ©
participaciones en fondos de desarrollo inmobiliario de oferta publica.

(Continua)



(enunuoD)

LILSPEL99 Y1 1676656557 PLYLECYSHE 169897 107L 9L0°€9L 18] (2L72S68L9) {16z 000 L€T91) -
9T ITLLLOIT 8 T6L 07 - EpITL0eee Tr8'605798 LSUTLL68L'S 1186L6'1L6LL -
987’ v8L 981 : _ 98y v8L'981 - : . .
11961 pEl - - - ol 1TLe SoIsL80¢ LIg'LSS 66 -
985 LTEOVT'[ P8y T6L 0T - LSYL8T9p1 - - ShYLhYELo :
ol 09y 915vT - - - 879'88L'8¢8 166'968°95L79 PSS pLL868'91 .
ESTTLS ShL Ob YLL'T68'SLY ST pLYLECISH'E SE8OVSvES'L LIGTLTYHET 354074 OIS OLTYELT -
B1L866'16C 8LLT66LII - 098°95¢91 U819 L0 - -

000°000°0¢ 000°000°0¢ - - : g - -
6T ILY 6TE b6T LY 6Tt - - - :
565560589 by 88L16S y66'€55'8E 082°66L75 L98'€S6'Th - . -
899605011 1LL°60L°67 - - - 44174 pSy0Ss08 .
919T0€8LE LE LOEY6967 1T 089°¢8LL1Y'E $61'98E°S9y'L 69v°L99p61'C - 596'615°¢ -
1LT061°076'] ILI'186'697 - - - - 101°607°059°( :

TVI0L SEIP §9¢ 3P SE Sep 9L {3 Selp 081 B 16 el 06819 Seip9e it Seip (g e | ey

1107 9p 1qui1p 3p | € [Y

BIOUIJI]

SOAISEJ [10],
SA[e1aUAQ) SAUOSIACL
Te8ed Jod sasasapu
seBed 10d sauoisnuoo A sejuan))
aypreduy optoder ojoed Jod sauotardigQ
sowseq

SOATJOY [710],

SOAIPY SO0

sesaldura serjo ap [ended (o ua ugrordronred
ojat ‘odinbg] £ oLreniqoj sajgenuu]

Te1od Jod sojonpoig

121602 Jod SSUOISTLI0D £ SEAN))
SOUOISIAAL]

0AIJ93)]

SRy

:an31s OwW09 e[e1ap 9s SOAIsed £ SOALOR SO 9p OJUSTWIOUAA [2 O10Z A 1 10T 9P IQUISIIP 9P [€ [V

SOIQIOUBUL,] SOPE]SH SO B SBION

[s

'V 'S ‘BS[og 9p 0isand SaIoBA NY



(enunuoD)

670'€S61LS ¢l 6L8'97L90L'9! 60y PR0°LI0C VLT TV LRE 796'L678EY T (LOTS80SLEL)  (BIZHISTIOY) -
S 12958961 L65°L38°90Y - 8679759 LT9'881°0L] LO1°S69991°T LIGELELOL 9L -
68'391' LY 161°T¥97E - 867°9759¢T - - - -
0v0°861°LS - - - - L8S'891°9 vsv'620'1S -
89T°918°6£L’S 90y SYTTLL - - LT9°881°0L1 PLULLYTS 090°S0L0v6'Y -
6vL788Y [ TR'E1 - - - - 9pe6v8's01T £0V'6L9°SILTT -
S6SVTYLST'EE SLYYISEIL 60V v80°LT0C  TTS696'ECY 165°989°809'1  006'609°63L 669658 #6001 -
OvLv058T8 EISISEPYT 80L°589°6( - 615°L9YH9 - -

0000000¢ 000°000°0¢ - - - - - -
8SY968'79¢ 85%'968°79¢ - - - - - -
SLYESELOS 8LL'YL3'88¢ CLELITYL 061'8Y8°6 $8L7ELE°0C - 0562091 -
9L9Y1L9E] 15€°80E°16 - - - - 9Te90Y' Sy -
LELLLO0L6'ST  6PROE8ETLSI 8TEIEIE6T  TEO'ITI P19 887°S89'ETST  006'609°68L 9EL'669°'STEY -
CIT'LLOT6S STSTSETLT - - - - L8SYTLO0L'S -

TVILOL SeIp S9¢ 9P SBIN - SEIP 9L B 18] SeIp 03] ® 16 SEIPO6 ® [9 SeIpQ9E € Sefpoge] ElSlA R Y

0107 °p 3IqUIRAIP 3p [ £ [V

SOISIOURUT,] SOPRISH SO B SBION

[4S

Y 'S ‘esjog op o1sand saIofeA Ng

EIOUAIJI]

SoAIsed [e10],
S9[RI3UL) SIUOISIAOL]
Jeged 10d sosarajug
Ieged Jod sauorsmuco £ sejuan)
onyeduy opodar ojoed 1od ssuooelngo
SoATSEd

SOAIIVY [BIO],
SOAIIdY 0510
sesardwa seno ap epdes |9 us uoredionreyg
ojau ‘odinbg £ ouBIQOIA S9[qanUIY]
Te1qo9 10d sojonpoxg
Je1qod 10d SIUOISIW0D £ Sejuan)
SOUOISIBAU]
0A1O9YF
oY



53
BN Valores Puesto de Bolsa, S. A.

Estados Financieros

Riesgo de mercado:

El riesgo de mercado es la pérdida potencial que se puede producir por cambios

Todos

en los factores de riesgo que inciden sobre la valuacién de las posiciones,
tales como tasas de interés tipos de cambio indices de precios entre otros
que puedan causar, tanto pérdidas latentes como ganancias potenciales. El
objetivo de la administracion del riesgo de mercado es el de administrar y
vigilar las exposiciones de riesgo y que las mismas se mantengan dentro
de los pardmetros aceptables optimizando el retorno del riesgo.

los derivados, inversiones negociables y disponibles para la venta, son
reconocidos a su valor justo y por ende, todos los cambios en las
condiciones del mercado afectan directamente la utilidad neta del Puesto.
El riesgo de mercado es el riesgo de que el valor justo de estos
instrumentos fluctiie, 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 Puesto es manejado diariamente por la administracion

utilizando métodos de anélisis de valor — riesgo y otros métodos
respaldados por pardmetros de inversién bajo los cuales el Puesto opera.

Adicionalmente, se han incorporado aspectos, tales como, la identificacién de

factores de riesgo y anélisis de mercados, que permiten monitorear los
factores de riesgo identificados, la evaluacién de posiciones sujetas a
riesgo de precio, por medio de la utilizacién de modelos que miden la
pérdida potencial en posiciones asociadas a movimientos de precios, tasas
de interés o tipos de cambio.

Exposicién al Riesgo Precio:

La principal herramienta utilizada por el Puesto para medir y controlar la

exposicion al riesgo de precio es la herramienta de medicién del “Valor en
Riesgo” (VeR). La funcién de la misma es determinar la pérdida estimada
que pueda surgir dentro de dicho portafolio, en un periodo de tiempo
determinado, lo cual se denomina periodo de tenencia, el cual se puede ver
influenciado por los movimiento adversos del mercado de alli que se
determine una probabilidad especifica la cual seria el nivel de confianza
que se utilice dentro del calculo del VeR. La exposicién al riesgo precio
ha sido muy baja y se ha venido manteniendo contralada por las
inversiones que se realizan en el portafolio.

(Continna)
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El puesto utiliza la metodologia de VeR histdrico determinada en la normativa de
riesgos emitida por la SUGEVAL, basada en un nivel de confianza del
95% y un horizonte de 22 dias. Adicionalmente se utiliza como
complemento de la exposicion al riesgo precio el modelo de VeR
consolidado, el cual estd basado en un nivel de confianza de un 99% y para
un periodo de tiempo de 30 dias, basado en el método de Montecarlo y que
es suministrado por parte de la direccidn de riesgos del BNCR.

Un detalle del portafolio de inversiones del Puesto, a la fecha del balance general
se presenta en la nota 3.

(Continua)
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Riesgo cambiario:

Un movimiento fuerte en la tasa de devaluacion, dependiendo de la magnitud,
podria impactar adversamente el mercado local y en alguna medida el

riesgo de contraparte del mercado de bolsa,

En conjunto, las 4reas de

negocio y de administracién de riesgo, monitorean diariamente la
evolucién del mercado y a través de simulaciones extremas, miden el
impacto de las posiciones adquiridas sobre la situacién de liquidez y su

impacto patrimonial.

El Puesto incurre en el riesgo de tipo de cambio, principalmente en el efectivo ¢

inversiones denominados en US délares.

En relacién con los activos y pasivos en US ddlares, el Puesto trata de asegurar
que la exposicién neta se mantenga en un nivel controlable, al tener una
posicién en US délares positiva que le permita afrontar los pasivos en US

délares.

Al 31 de diciembre, los activos y pasivos monetarios denominados en délares de
los Estados Unidos de América, son los siguientes:

31 de diciembre de

2011 2010
Activos:
Disponibilidades US$ 1.695.151 7.866.755
Inversiones en  instrumentos
financieros 4.929.570 388.570
Cuentas y comisiones por cobrar 36.110 32.718
Otros activos 31.714 29.669
6.692.544 8.317.712
Pasivos:
Obligaciones por pacto de
reporto tripartito 5.773.488 1.169.079
Cargos por pagar por
obligaciones por pacto reporto
tripartito 8.036 2.137
Cuentas y provisiones por pagar 859.408 7 074.486
6.640.932 8.245.702
Exceso (defecto) de activos sobre
pasivos en US délares US$ 51.612 72.010

(Continua)
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Al 31 de diciembre, los activos y pasivos monetarios denominados en € euros, son
los siguientes:

31 de diciembre de

2011 2010
Activos:
Disponibilidades € 22.170 22.924
22.170 22.924
Pasivos:
Cuentas y provisiones por pagar - 254
- 254
Exceso (defecto) de activos sobre
pasivos en euros € 22.170 22.670

Riesgo operativo:

El riesgo operativo es el riesgo de pérdidas que se puedan producir por fallas o
deficiencias en los procesos, el personal, sistemas de informacion,
controles internos o bien por acontecimientos externos.

La gestion de este riesgo es responsabilidad de todas las unidades de negocio del
Puesto y para ello se consideran los siguientes aspectos que le permite al
puesto administrar y controlar la exposicién a estos riesgos:

o Identificacidn de los factores de riesgo.

e Mapas de riesgos operativos del puesto.

e Base de datos de eventos de riesgo operativo que incluye el evento del
riesgo, tipo del evento de riesgo, descripcidn de la situacién presentada,
cantidad de eventos, unidad de negocio donde se originé. fecha. pérdida
monetaria realizada.

e Cumplimiento de las practicas de gobierno corporativo y las normas de
actuacién conducta establecidas.

¢ Cumplimiento de disposiciones legales, reglamentarias y contractuales a
las cuales se encuentra sujeta el puesto.

¢ Integridad, seguridad y disponibilidad de la tecnologia de informacion (TT)
del puesto.

(Continua)
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Valor justo de mercado de los instrumentos financieros

Las estimaciones de valor justo de mercado se realizan en un momento especifico

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

Cambios en los supuestos podrian afectar significativamente las estimaciones.

(2)

(b)

Los métodos y supuestos utilizados por el Puesto para establecer el valor
justo de mercado de los instrumentos financieros, se detallan como sigue:

El valor de registro de los siguientes instrumentos financieros se aproxima
a su valor justo de mercado por su naturaleza de corto plazo: efectivo y
equivalentes de efectivo, cuentas por cobrar, cuentas por pagar.

Las inversiones disponibles para la venta se registran al valor justo de
mercado. El valor razonable estd basado en cotizaciones de precios de
mercado o cotizaciones de agentes corredores. Para las mantenidas al
vencimiento mediante el descuento de flujos.

A continuacion se resumen el valor en libros y el valor razonable de los activos y

Activos financieros

Disponibilidades

Inversiones en
instrumentos
financieros

Pasivos financieros

Obligaciones por pacto

de reporto tripartito

pasivos financieros, al 31 de diciembre de 2011 y 2010:

Al 31 de diciembre de 2011

Al 31 de diciembre de 2010

Valor en libros Valor razonable Valor en libros

Valor razonable

¢ 1.920.190.271 1.920.190.271 5.982.077.112

5.982.077.112

37.378.301.616

37.378.301.616

25.910.077.733

25.910.077.733

39.298.491.887

39.298.491.887

31.892.154.845

31.892.154.845

24.516.460.194

24.516.460.154

13.821.488.749

13.821.488.749

24.516.460.194

24.516.460.194

13.821.488.749

13.821.488.749

(Contintia)
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Hechos relevantes

Entre la fecha de cierre al 31 de diciembre del 2011 y la presentacién de los
estados financieros, no tuvimos conocimiento de otros hechos que puedan
tener en el futuro una influencia o aspecto significativo en el
desenvolvimiento de las operaciones del Puesto, o en sus estados
financieros.

Plan de Cuentas para entidades. grupos v conglomerados financieros

El Consejo Nacional de Supervisién del Sistema Financiero, en los articulos 8 y
12 de las actas de las sesiones 639-2008 y 640-2008, respectivamente,
celebradas el 9 de abril del 2008 y publicado en la gaceta N° 85 del 4 de
mayo del 2008 decidié aprobar el nuevo “Plan de cuentas para entidades,

grupos y conglomerados financieros”, el cual entr6 en vigencia a partir del
1° de enero del 2009.

Evento subsecuente

Al 31 de diciembre de 2011, no existen eventos subsecuentes que deban
informarse.

Transicién a Normas Internacionales de Informacion

Mediante varios acuerdos el Consejo Nacional de Supervisién del Sistema
Financiero (el Consejo) acordd implementar parcialmente a partir del 1 de
enero de 2004 las Normas Internacionales de Informacién Financiera
(NIIF), promulgadas por la Junta de Normas Internacionales de
Contabilidad. Para normar la implementacidn, el Consejo emiti6é los
Términos de la Normativa Contable Aplicable a las Entidades
Supervisadas por la SUGEF. SUGEVAL y SUPEN y a los Emisores no
Financieros y el 17 de diciembre de 2007 el Consejo aprobé una reforma
integral de la “Normativa contable aplicable a las entidades supervisadas
por SUGEF, SUGEVAL, SUPEN Y SUGESE y a los emisores no
financieros”

(Continua)
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El 11 de mayo de 2010, mediante oficio C.N.S. 413-10 el Consejo Nacional de
Supervisién del Sistema Financiero dispuso reformar el reglamento
denominado “Normativa contable aplicable a las entidades supervisadas
por la SUGEF, SUGEVAL y SUPEN vy 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 Informacién
Financiera (IASB por sus siglas en inglés) como de aplicacidn 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 IT de la Normativa anteriormente sefialada.

Como parte de la Normativa y al aplicar las NIIF vigentes al primero de enero de
2008, la emision de nuevas NIIF o interpretaciones emitidas por el JASB,
asi como cualquier modificacién a las NIIF adoptadas que aplicardn los
entes supervisados, requerirda de la autorizacién previa del Consejo
Nacional de Supervision del Sistema Financiero (CONASSIF).



