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Informe del Auditor Independiente

A la Administracion del Fideicomiso para la Emision
de Bonos Santiagomillas Dos Mil Dieciséis

Nuestra opinion

En nuestra opinién, los estados financieros presentan razonablemente, en todos sus aspectos
materiales, la situacion financiera del Fideicomiso para la Emisién de Bonos Santiagomillas Dos Mil
Dieciséis (el Fideicomiso) al 31 de diciembre de 2022, asi como su desempefio financiero y sus flujos de
efectivo por el afio terminado en esa fecha, de conformidad con las Normas Internacionales de
Informacién Financiera (NIIF).

Lo que hemos auditado
Los estados financieros del Fideicomiso para la Emisién de Bonos Santiagomillas Dos Mil Dieciséis
comprenden:

e El estado de situacion financiera al 31 de diciembre de 2022.

o El estado del resultado integral por el afio terminado en esa fecha.

o El estado de cambios en el patrimonio por el afio terminado en esa fecha.

o El estado de flujos de efectivo por el afio terminado en esa fecha.

e Las notas a los estados financieros, que incluyen politicas contables significativas y otra informacion
explicativa.

Fundamento para la opinién

Hemos llevado a cabo nuestra auditoria de conformidad con las Normas Internacionales de Auditoria.
Nuestras responsabilidades de acuerdo con dichas normas se describen mas adelante en la seccién
Responsabilidades del auditor en relacién con la auditoria de los estados financieros de nuestro informe.

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

Independencia

Somos independientes del Fideicomiso de conformidad con el Codigo Internacional de Etica para
Profesionales de la Contabilidad (incluidas las Normas Internacionales de Independencia) emitido por el
Consejo de Normas Internacionales de Etica para Contadores (Codigo de Etica del IESBA) y los
requerimientos de ética del Colegio de Contadores Publicos de Costa Rica que son relevantes para
nuestra auditoria de los estados financieros. Hemos cumplido las demas responsabilidades de ética de
conformidad con el Cédigo de Etica del IESBA.

PwC Costa Rica, Price Waterhouse Coopers Consultores, S.R.L., Barrio Los Yoses, San José, Costa Rica
T: +506 2224-1553, F: +506 2253-4053, Www.pwe.com,/ interamericas
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Asuntos claves de auditoria

Los asuntos claves de auditoria son aquellos que, a nuestro juicio profesional, fueron los mas

significativos en nuestra auditoria de los estados financieros del afio actual. Estos asuntos fueron
abordados en el contexto de nuestra auditoria de los estados financieros en su conjunto y para formarnos
nuestra opinién de auditoria al respecto, y no emitimos una opiniéon separada sobre los mismos.

Asuntos claves
de auditoria

Forma en la cual nuestra
auditoria abordé el asunto

Valor razonable de las propiedades de
inversion:

La estimacion del valor razonable de las
propiedades de inversion es considerada un
asunto clave de auditoria ya que requiere de
la aplicacion del juicio y el uso de supuestos
por parte de la gerencia de la Compaifiia en un
area relevante de los estados financieros.

Las propiedades de inversion corresponden a
terrenos y edificios que al 31 de diciembre de
2022 ascienden a ¢11,267,066,940 (véase la
Nota 9 de los estados financieros) y
representan el 86% del total de los

activos. Estos activos se contabilizan al valor
razonable, con base en avallos realizados por
peritos independientes y registrados ante el
Colegio Federado de Ingenieros y Arquitectos
de Costa Rica (CFIA).

Debido a que no se dispone de informacién de
un mercado activo de precios para
propiedades en Costa Rica para la
determinacion del valor razonable, el perito
realiza una estimacion de los valores de las
propiedades de inversion, con basen los
precios y otra informacion relevante generada
por transacciones de mercado, o la técnica de
costo de reposicion para aquellos inmuebles
sobre los cuales no existe un mercado activo.

Véase la Nota 5 de los estados financieros
que explica las estimaciones contables
criticas y la Nota 9 de propiedades de
inversion donde se divulga el enfoque
aplicado por el Fideicomiso para la
determinacion del valor razonable.

Los procedimientos de auditoria ejecutados con relacion al
valor razonable de las propiedades de inversion incluyeron:

- Obtuvimos un entendimiento y evaluamos el proceso
seguido por la Administracion del Fideicomiso para el registro
del valor razonable de las propiedades de inversion.

- Obtuvimos los informes de valoracion de los peritos
respectivos para el Fideicomiso y revisamos las principales
supuestos y variables utilizadas y que toda la evidencia 'y
fuente de los mismos, se encontrara adjunta a los informes de
los peritos.

- Evaluamos la objetividad, independencia, competencia y
capacidad de los peritos, asi como el alcance del trabajo
realizado. Ademas, validamos que todos los peritos se
encuentren debidamente inscritos y activos en el Colegio
Federado de Ingenieros y Arquitectos de Costa Rica y que los
informes de los peritos contaran con la firma de certificacion
digital respectiva.

- Comparamos el detalle de las propiedades de inversion
entregado a los peritos por parte de la Administracion con los
registros contables para asegurarnos de la totalidad y
exactitud de las propiedades de inversion sujetas a valuacion.

- Cotejamos en el Registro Nacional de Costa Rica que todas
las propiedades de inversion estuvieran estuviesen inscritas a
nombre del Fideicomitente, asi como las clausulas
contractuales de los contratos de los Fideicomisos que lo
regulan.

- Evaluamos las revelaciones del Fideicomiso de los datos
cuantitativos y consideraciones cualitativas en relacion con la
determinacion del valor razonable de las propiedades de
inversion.
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Responsabilidad de la Gerenciay de los responsables del Gobierno del Fideicomiso en relacion
con los estados financieros

La gerencia es responsable de la preparacion y presentacion razonable de los estados financieros de
conformidad con las Normas Internacionales de Informacion Financiera, y del control interno que la
gerencia considere necesario para permitir la preparacion de estados financieros libres de errores
materiales, debido a fraude o error.

En la preparacion de los estados financieros, la gerencia es responsable de evaluar la capacidad del
Fideicomiso de continuar como negocio en marcha, revelando, segun corresponda, los asuntos
relacionados con negocio en marcha y utilizando la base contable de negocio en marcha, a menos que la
gerencia tenga la intencién de liquidar el Fideicomiso o de cesar sus operaciones, o bien no exista otra
alternativa realista.

Los responsables del gobierno del Fideicomiso son responsables de la supervision del proceso de
reportes de informacién financiera del Fideicomiso.

Responsabilidades del auditor con relacién a la auditoria de los estados financieros

Nuestros objetivos son obtener una seguridad razonable de que los estados financieros en su conjunto
estan libres de errores materiales, debido a fraude o error, y emitir un informe de auditoria que contiene
nuestra opinién. Una seguridad razonable es un alto grado de seguridad pero no garantiza que una
auditoria realizada de conformidad con las Normas Internacionales de Auditoria siempre detecte un error
material cuando exista. Los errores pueden deberse a fraude o error y se consideran materiales si,
individualmente o de forma agregada, podria razonablemente esperarse que influyan en las decisiones
econdmicas que los usuarios toman basandose en los estados financieros.

Como parte de una auditoria de conformidad con las Normas Internacionales de Auditoria, aplicamos
nuestro juicio profesional y mantenemos una actitud de escepticismo profesional durante toda la auditoria.
También:

¢ Identificamos y evaluamos los riesgos de errores materiales en los estados financieros, debido a
fraude o error, disefiamos y aplicamos procedimientos de auditoria para responder a dichos riesgos y
obtenemos evidencia de auditoria suficiente y apropiada para proporcionar una base para nuestra
opinién. El riesgo de no detectar un error material debido a fraude es mas elevado de aquel que
resulte de un error, ya que el fraude puede implicar colusion, falsificacion, omisiones deliberadas,
manifestaciones intencionadamente erréneas o anulacién del control interno.

¢ Obtenemos un entendimiento del control interno relevante para la auditoria con el fin de disefiar
procedimientos de auditoria que sean adecuados en funcion de las circunstancias, y no con la
finalidad de expresar una opinion sobre la eficacia del control interno del Fideicomiso.

¢ Evaluamos lo apropiado de las politicas contables utilizadas y la razonabilidad de las estimaciones
contables y las revelaciones relacionadas efectuadas por la gerencia.
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e Concluimos sobre el uso apropiado por la gerencia de la base de contabilidad de negocio en marcha
y, basados en la evidencia de auditoria obtenida, concluimos sobre si existe 0 no una incertidumbre
material relacionada con hechos o condiciones que puedan generar dudas significativas sobre la
capacidad del Fideicomiso para continuar como negocio en marcha. Si llegamos a la conclusion de
gue existe una incertidumbre material, se requiere que llamemos la atencién en nuestro informe de
auditoria sobre las revelaciones correspondientes en los estados financieros o, si dichas revelaciones
no son adecuadas, que expresemos una opinién modificada. Nuestras conclusiones se basan en la
evidencia de auditoria obtenida hasta la fecha de nuestro informe de auditoria. Sin embargo, hechos o
condiciones futuros pueden ser causa de que el Fideicomiso deje de continuar como un negocio en

marcha.

e Evaluamos la presentacion global, estructura y contenido de los estados financieros, incluyendo las
revelaciones, y si dichos estados financieros representan las transacciones subyacentes y eventos de

manera que logren la presentacion razonable.

Nos comunicamos con los responsables del gobierno del Fideicomiso en relacion con, entre otros
asuntos, el alcance planificado y la oportunidad de la auditoria, asi como los hallazgos significativos de la
auditoria, incluyendo cualquier deficiencia significativa del control interno que identificamos durante

nuestra auditoria.

JOSE FRANCISCO NARANJO ARIAS (FIRMA)
PERSONA FISICA, CPF-01-0821-0172.
Fecha declarada: 23/02/2023 12:58:24 PM
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Lic. José Fco. NaranjofArias
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FIDEICOMISO PARA LA EMISION DE BONOS SANTIAGOMILLAS DOS MIL

DIECISEIS

ESTADO DE SITUACION FINANCIERA

AL 31 DE DICIEMBRE

Nota 2022 2021
Activo
Activo corriente:
Efectivo ¢ 8,467,987 ¢ 71,281,267
Inversiones en instrumentos financieros, neto 8 428,660,848 475,998,750
Intereses por cobrar sobre inversiones 42,332,282 29,205,849
Gastos pagados por anticipado 727,233 10,424,247
Total activo corriente 480,188,350 586,910,113
Activo no corriente:
Inversiones en instrumentos financieros, neto 8 1,297,776,377 882,274,078
Propiedades de inversion 9 11,267,066,940 10,614,449,014
Total activo no corriente 12,564,843,317 11,496,723,092
¢ 13,045,031,667 ¢ 12,083,633,205
Pasivo y Patrimonio
Pasivo corriente:
Intereses por pagar ¢ 95,023,197 ¢ 72,399,167
Impuesto sobre la renta por pagar 19,041,260 50,266,436
Gastos acumulados 18,778,495 16,467,175
Total pasivo corriente 132,842,952 139,132,778
Pasivo no corriente:
Deuda a largo plazo 10 6,150,000,000 6,150,000,000
Impuesto sobre la renta diferido 14 651,661,027 477,563,610
Total pasivo no corriente 6,801,661,027 6,627,563,610
Total pasivo 6,934,503,979 6,766,696,388
Patrimonio:
Aportes del fideicomitente 11 2,412,186,274 2,412,186,274
Utilidades no distribuidas 3,698,341,414 2,904,750,543
Total Patrimonio 6,110,527,688 5,316,936,817
¢ 13,045,031,667 ¢ 12,083,633,205

Las notas que se acompafian son parte integral de los estados financieros.

JHON NATHAN Digitally signed by

JHONNATHAN FONSECA
WILLE (FIRMA)
Date: 2023.02.23 12:08:35

WILLE (FIRMA) <600

FONSECA

Jhonnathan Fonseca Wille
Representante Legal

ORLANDO
CALVO ZUNIGA zUNIGA (FIRMA)

Date: 2023.02.23
11:09:02 -06'00'

(FIRMA)

Digitally signed by

ORLANDO CALVO

Orlando Calvo Zufiga
Gerente Contabilidad
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FIDEICOMISO PARA LA EMISION DE BONOS SANTIAGOMILLAS DOS MIL
DIECISEIS

ESTADO DEL RESULTADO INTEGRAL
ANO QUE TERMINO EL 31 DE DICIEMBRE

Nota 2022 2021

Ingresos por arrendamientos 12y 17 ¢ 967,936,149 ¢ 936,314,465
Gastos generales y de operacion 13 (96,421,069) (91,369,988)

Utilidad de operacion 871,515,080 844,944,477
Aumento en el valor razonable de las

propiedades de inversion 9 652,617,926 991,944,605
Ingresos por intereses 118,251,794 98,551,838
Gastos por intereses 10 (573,326,625) (544,890,000)
Deterioro de instrumentos financieros 16 (635,692) (2,280,243)
Otros gastos financieros (77,030) (70,565)

Utilidad antes de impuesto sobre la renta 1,068,345,453 1,388,200,112
Impuesto sobre la renta 14 (274,754,582) (270,449,128)

Utilidad neta del periodo y resultado integral ¢ 793,590,871 ¢ 1,117,750,984

Las notas que se acompafian son parte integral de los estados financieros.

JHONNATHA ?Q%E,{K?ﬂ;;d by ORLANDO Digitally signed by

N FONSECA  FONSECA WILLE (FIRMA) . ORLANDO CALVO ZUNIGA
WILLE (FIRMA) Date: 2023.02.23 CALVO ZUNIGA (FIrmA)
12:09:08 -06'00" Date: 2023.02.23 11:09:18
(FIRMA) 06100
Jhonnathan Fonseca Wille Orlando Calvo ZUfiga

Representante Legal Gerente Contabilidad
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FIDEICOMISO PARA LA EMISION DE BONOS SANTIAGOMILLAS DOS MIL
DIECISEIS

ESTADO DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO
ANO QUE TERMINO EL 31 DE DICIEMBRE

Nota

Saldos al 31 de diciembre del 2020 11
Resultado integral del afio:

Utilidad neta del periodo
Saldos al 31 de diciembre del 2021 11
Resultado integral del afio:

Utilidad neta del periodo
Saldos al 31 de diciembre del 2022 11

¢

¢

Aportes del Utilidades no
fideicomitente distribuidas
2,412,186,274 ¢ 1,786,999,559

1,117,750,984

Patrimonio, neto

4,199,185,833

1,117,750,984

2,412,186,274

2,904,750,543 5,316,936,817
- 793,590,871 793,590,871
2,412,186,274 ¢ 3,698,341,414 6,110,527,688

Las notas que se acompafian son parte integral de los estados financieros.

Digitally signed by

JHONNATHAN JHONNATHAN
FONSECA v

WILLE (FIRMA) Date: 2023.02.23

12:09:31 -06'00'

Jhonnathan Fonseca Wille
Representante Legal

ORLANDO
CALVO ZUNIGA
(FIRMA)

Digitally signed by ORLANDO
CALVO ZUNIGA (FIRMA)
Date: 2023.02.23 11:09:35 -06'00"

Orlando Calvo Zufiga
Gerente Contabilidad
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FIDEICOMISO PARA LA EMISION DE BONOS SANTIAGOMILLAS DOS MIL

DIECISEIS

ESTADO DE FLUJOS DE EFECTIVO

ANO QUE TERMINO EL 31 DE DICIEMBRE

Flujos de efectivo para las actividades de operacion:
Utilidad neta del periodo
Ajustes por:
Ingresos por intereses
Aumento en el valor razonable de las
propiedades de inversion
Gastos por intereses
Deterioro de instrumentos financieros
Gasto por impuesto sobre la renta corriente
Gasto por impuesto sobre la renta diferido

Cambios en:
Gastos pagados por anticipado
Gastos acumulados
Efectivo provisto por las actividades de operacion
Intereses pagados
Impuesto sobre la renta pagado
Efectivo neto provisto por las actividades de operacion
Flujos de efectivo para las actividades de inversion:
Inversiones en instrumentos financieros
Intereses recibidos
Efectivo neto usado en las actividades de inversién
(Disminucion) aumento neto en el efectivo
Efectivo al inicio del periodo
Efectivo al final del periodo

Nota 2022 2021
¢ 793,590,871 ¢ 1,117,750,984
(118,251,794) (98,551,838)

9 (652,617,926) (991,944,605)
10 573,326,625 544,890,000
16 635,692 2,280,243
14 100,657,165 92,232,748
14 174,097,417 178,216,380
871,438,050 844,873,912

9,697,014 (9,761,983)

2,311,320 199,216

883,446,384 835,311,145

10 (550,702,595) (544,890,000)
(131,882,341) (63,560,786)
200,861,448 226,860,359

8 (368,800,089) (309,914,596)
105,125,361 97,703,717
(263,674,728) (212,210,879)
(62,813,280) 14,649,480

71,281,267 56,631,787

¢ 8,467,987 ¢ 71,281,267

Las notas que se acompafian son parte integral de los estados financieros.

Digitally signed by

JHONNATHA

JHONNATHAN
N FONSECA (FF?F'{\:;/ESA WILLE
WILLE (FIRMA) Date: 2023.02.23
12:09:55 -06'00

Jhonnathan Fonseca Wille
Representante Legal

Digitally signed by
ORLANDO ORLANDO CALVO

CALVO ZUNIGA ZURIGA (FIRMA)
Date: 2023.02.23
(FIRMA) 11:09:51 -06'00'
Orlando Calvo Zufiga
Gerente Contabilidad
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FIDEICOMISO PARA LA EMISION DE BONOS SANTIAGOMILLAS DOS MIL

DIECISEIS

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2022 Y 2021

Entidad que reporta

El Fideicomiso para la Emision Bonos Santiagomillas Dos Mil Dieciséis (el Fideicomiso), fue
suscrito el 21 de noviembre del 2016 obteniendo la respectiva autorizacion de la Superintendencia
General de Valores (SUGEVAL) para realizar oferta publica y la inscripcion en el Registro Nacional
de Valores e Intermediarios, mediante la resolucion SGV-R.2891 del 18 de noviembre del 2016.

Las partes involucradas en el Fideicomiso se detallan como sigue:

¢ Fideicomitente: Inmobiliaria Santiagomillas, S.A., entidad constituida de conformidad con las
leyes de la Republica de Costa Rica el 28 de noviembre del 2005. La actividad principal de
esta entidad es la construccion y alquiler de locales comerciales. La entidad es subsidiaria de
Inmobiliaria Santiagomillas, S.A. quien es a su vez propiedad total de la entidad AM Real
Estate Holding, Inc., empresa domiciliada en la Republica de Panama. Su aporte inicial fueron
tres propiedades ubicadas en Heredia y en San José.

e Fiduciario: Scotiabank de Costa Rica, S.A., cuyas funciones principales son llevar a cabo todos
y cada uno de los actos necesarios para el funcionamiento efectivo del Fideicomiso (propietario
fiduciario de los inmuebles) y mantener los registros contables del Fideicomiso de conformidad
con las Normas Internacionales de Informacion Financieras (NIIF).

e Fideicomisario: Inmobiliaria Santiagomillas, S.A.

La actividad principal del Fideicomiso es la emision de bonos para la cancelacion de pasivos del
Fideicomitente; constituir un flujo de ingresos que le permita atender las obligaciones de los
Fideicomisarios de los bonos tanto en intereses periddicos como del principal al vencimiento, asi
como de las obligaciones propias del Fideicomiso.

Con la constitucion del Fideicomiso se realizaron dos emisiones de bonos, una por ¢3.150.000.000
y la otra por ¢3.000.000.000 (véase nota 10). Esas emisiones estan garantizadas con las
propiedades aportadas por el Fideicomitente y los flujos obtenidos del arrendamiento de esos
bienes.

El plazo del contrato del Fideicomiso es de 20 afios y se puede prorrogar si al vencimiento del

término referido subsisten bonos sin pagar, en cuyo caso el Fideicomiso seguira vigente hasta que
se hayan pagados todos los bonos (principal e intereses).

Bases de contabilizacién

Los estados financieros han sido preparados de acuerdo con las Normas Internacionales de
Informacion Financiera (NIIF). Los estados financieros fueron aprobados por la Administracion del
Fideicomiso el 23 de febrero del 2023.

La nota 6 incluye detalles de las politicas contables del Fideicomiso.

(Continla)
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FIDEICOMISO PARA LA EMISION DE BONOS SANTIAGOMILLAS DOS MIL

DIECISEIS

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2022 Y 2021

Bases de medicién

Los estados financieros han sido preparados sobre la base de costo histérico, excepto por las
propiedades de inversion, las cuales se miden su valor razonable.

Moneda funcional y de presentacion

Los estados financieros y sus notas se presentan en colones costarricenses (¢), la unidad
monetaria de la Republica de Costa Rica y la moneda funcional del Fideicomiso.

Uso de juicios y estimaciones

Al preparar estos estados financieros, la Administracion ha realizado juicos y estimaciones que
afectan la aplicacion 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 prospectivamente.

(&  Juicios
Estos estados financieros no incluyen montos que pudieran estar asociados a juicios realizados
en la aplicacién de politicas contables que pudieran tener un riesgo significativo de resultar en un

ajuste material en el afio que termina el 31 de diciembre del 2022.

(b)  Supuestos e incertidumbres en las estimaciones

La informacidn sobre supuestos e incertidumbres en la estimacién al 31 de diciembre del 2022 que
tiene un riesgo significativo de resultar en un ajuste material a los importes en libros de los activos
y pasivos en el proximo afio financiero se incluye en la nota 9 — Propiedades de inversion.

0) Medicion de los valores razonables

Algunas de las politicas y revelaciones contables del Fideicomiso requieren la medicion de los
valores razonables tanto de los activos y pasivos financieros como de los no financieros.

El Fideicomiso cuenta con un marco de control establecido en relacion con la medicién de los
valores razonables. Esto incluye la responsabilidad general por la supervisién de todas las
mediciones significativas del valor razonable, incluyendo los valores razonables de Nivel 3.

Se revisa regularmente los datos de entrada no observables significativos y los ajustes de
valorizacion. Si se usa informacion de terceros, como cotizaciones de corredores o servicios de
fijacion de precios, para medir los valores razonables, se evalGa la evidencia obtenida de los
terceros para respaldar la conclusion de que esas valorizaciones satisfacen los requerimientos de
las NIIF, incluyendo el nivel dentro de la jerarquia del valor razonable dentro del que deberian
clasificarse esas valorizaciones.

(Continla)



11

FIDEICOMISO PARA LA EMISION DE BONOS SANTIAGOMILLAS DOS MIL
DIECISEIS

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2022 Y 2021

Los asuntos de valoracion significativos son informados a la Gerencia del Fideicomiso.

Cuando se mide el valor razonable de un activo o pasivo, el Fideicomiso utiliza datos de mercado
observables siempre que sea posible. Los valores razonables (segln aplique) se clasifican en
niveles distintos dentro de una jerarquia del valor razonable que se basa en las variables usadas
en las técnicas de valoracion, como sigue:

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

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

¢ Nivel 3: datos para el activo 0 pasivo que no se basan en datos de mercado observables
(variables no observables).

Si los datos de entrada usados para medir el valor razonable de un activo o pasivo pueden
clasificarse en niveles distintos de la jerarquia del valor razonable, entonces la medicion del valor
razonable se clasifica en su totalidad en el mismo nivel de la jerarquia del valor razonable que la
variable de nivel mas bajo que sea significativa para la medicién total.

El Fideicomiso reconoce las transferencias entre los mismos niveles de jerarquia del valor
razonable al final del periodo sobre el que se informa durante el periodo que ocurrié el cambio.

Las siguientes notas incluyen informacion adicional sobre los supuestos hechos al medir los
valores razonables:

Nota 9 — Propiedades de inversion
Nota 16 — Instrumentos financieros — Gestién de Riesgo y Valores Razonables

(6) Politicas contables significativas

El Fideicomiso ha aplicado consistentemente las siguientes politicas contables a todos los
periodos presentados en estos estados financieros.

€) Moneda extranjera

0) Transacciones en moneda extranjera

Las transacciones en moneda extranjera son convertidas a la moneda funcional del Fideicomiso a
los tipos de cambio en las fechas de las transacciones.

(Continla)
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Los activos y pasivos monetarios denominados en monedas extranjeras a la fecha de balance son
reconvertidos a la moneda funcional al tipo de cambio de esa fecha. Los activos y pasivos no
monetarios que son valorizados al valor razonable en una moneda extranjera son reconvertidos a
la moneda funcional al tipo de cambio vigente a la fecha en que se determiné el valor razonable.
Las partidas no monetarias que se midan en términos del costo histérico se convertiran utilizando
el tipo de cambio en la fecha de la transaccion. Las diferencias en conversién de moneda
extranjera generalmente se reconocen en resultados, y se presentan dentro de los costos
financieros.

(b) Instrumentos financieros

() Reconocimiento y medicion inicial

Los deudores comerciales e instrumentos de deuda emitidos inicialmente se reconocen cuando
estos se originan. Todos los otros activos financieros y pasivos financieros se reconocen
inicialmente cuando el Fideicomiso se hace parte de las disposiciones contractuales del
instrumento.

Un activo financiero (a menos que sea un deudor comercial sin un componente de financiacion
significativo) o pasivo financiero se mide inicialmente al valor razonable mas o menos, en el caso
de una partida no medida al valor razonable con cambios en resultados, los costos de transaccién
directamente atribuibles a su adquisicién o emision. Un deudor comercial sin un componente de
financiacién significativo se mide inicialmente al precio de la transaccion.

(ii) Clasificacion y medicién posterior

Activos financieros

En el reconocimiento inicial, un activo financiero se clasifica como medido al costo amortizado, a
valor razonable con cambios en otro resultado integral- inversién en deuda, a valor razonable con
cambios en otro resultado integral- inversién en instrumentos de patrimonio, 0 a valor razonable
con cambios en resultados.

Los activos financieros no se reclasifican después de su reconocimiento inicial, excepto si el
Fideicomiso cambia su modelo de negocio por uno para gestionar los activos financieros, en cuyo
caso todos los activos financieros afectados son reclasificados el primer dia del primer periodo
sobre el que se informa posterior al cambio en el modelo de negocio.

Un activo financiero debera medirse al costo amortizado si se cumplen las dos condiciones
siguientes y no estd medido a valor razonable con cambios en resultados:

e FEl activo financiero se conserva dentro de un modelo de negocio cuyo objetivo es mantener
los activos financieros para obtener flujos de efectivo contractuales; y

e |as condiciones contractuales del activo financiero dan lugar, en fechas especificadas a los
flujos de efectivo que son Unicamente pagos del principal e intereses sobre el monto del
principal pendiente.

(Continla)
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Una inversion en deuda debera medirse al valor razonable con cambios en otro resultado integral
si se cumplen las dos condiciones siguientes y no estad medido a valor razonable con cambios en
resultados:

e El activo financiero se conserva dentro de un modelo de negocio cuyo objetivo se logra tanto
obteniendo los flujos de efectivo contractuales como vendiendo los activos financieros; y

e Las condiciones contractuales del activo financiero dan lugar, en fechas especificadas, a flujos
de efectivo que son Unicamente pagos del principal e intereses sobre el importe del principal
pendiente.

En el reconocimiento inicial de una inversion de patrimonio que no es mantenida para negociacion,
el Fideicomiso puede realizar una eleccidn irrevocable en el momento del reconocimiento inicial
de presentar los cambios posteriores en el valor razonable en otro resultado integral. Esta eleccién
se hace individualmente para cada inversion.

Todos los activos financieros no clasificados como medidos al costo amortizado o al valor
razonable con cambios en otro resultado integral como se describe anteriormente, son medidos al
valor razonable con cambios en resultados. Esto incluye los activos financieros derivados (si
hubiesen). En el reconocimiento inicial, el Fideicomiso puede designar irrevocablemente un activo
financiero que de alguna otra manera cumple con el requerimiento de estar medido al costo
amortizado o al valor razonable con cambios en otro resultado integral como al valor razonable
con cambios en resultados si haciéndolo elimina o reduce significativamente una incongruencia
de medicién o reconocimiento que surgiria en otro caso.

Activos financieros - Evaluacion del modelo de negocio

El Fideicomiso realiza una evaluacién del objetivo del modelo de negocio en el que se mantiene
un activo financiero a nivel de cartera, ya que este es el que mejor refleja la manera en que se
gestiona el negocio y en que se entrega la informacién a la gerencia. La informacién considerada
incluye:

e Las politicas y los objetivos sefialados para la cartera y la operacién de esas politicas en la
practica. Estas incluyen si la estrategia de la gerencia se enfoca en cobrar ingresos por
intereses contractuales, mantener un perfil de rendimiento de interés concreto o coordinar la
duracion de los activos financieros con la de los pasivos que dichos activos estan financiando
o las salidas de efectivo esperadas o realizar flujos de efectivo mediante la venta de los activos;

e cOomo se evalla el rendimiento de la cartera y cdmo este se informa a la gerencia del
Fideicomiso;

e |os riesgos que afectan al rendimiento del modelo de negocio (y los activos financieros
mantenidos en el modelo de negocio) y, en concreto, la forma en que se gestionan dichos
riesgos;

(Continla)
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e como se retribuye a los gestores del negocio - por ejemplo, si la compensacion se basa en el
valor razonable de los activos gestionados o sobre los flujos de efectivo contractuales
obtenidos; y

e lafrecuencia, el valor y el calendario de las ventas en periodos anteriores, las razones de esas
ventas y las expectativas sobre la actividad de ventas futuras.

Las transferencias de activos financieros a terceros en transacciones que no califican para la baja
en cuentas no se consideran ventas para este proposito, de acuerdo con el reconocimiento
continuo del Fideicomiso de los activos.

Los activos financieros que son mantenidos para negociacibn o son gestionados y cuyo
rendimiento es evaluado sobre una base de valor razonable son medidos al valor razonable con
cambios en resultados.

Activos financieros - Evaluacion de si los flujos de efectivo contractuales son sé6lo pagos del
principal y los intereses:

Para propositos de esta evaluacion, el “principal” se define como el valor razonable del activo
financiero en el momento del reconocimiento inicial. El “interés” se define como la contraprestacion
por el valor temporal del dinero por el riesgo crediticio asociado con el importe principal pendiente
durante un periodo de tiempo concreto y por otros riesgos y costos de préstamo basicos (por
ejemplo, el riesgo de liquidez y los costos administrativos), asi como también un margen de
utilidad.

Al evaluar si los flujos de efectivo contractuales son sélo pagos del principal y de los intereses, el
Fideicomiso considera los términos contractuales del instrumento. Esto incluye evaluar si un activo
financiero contiene una condicién contractual que pudiera cambiar el calendario o importe de los
flujos de efectivo contractuales de manera que no cumpliria esta condicién. Al hacer esta
evaluacion, el Fideicomiso considera:

Hechos contingentes que cambiarian el importe o el calendario de los flujos de efectivo;

términos que podrian ajustar la razén del cup6n contractual, incluyendo caracteristicas de tasa
variable;

e caracteristicas de pago anticipado y prorroga; y

e términos que limitan el derecho del Fideicomiso a los flujos de efectivo procedentes de activos
especificos (por ejemplo, caracteristicas sin recurso).

Una caracteristica de pago anticipado es consistente con el criterio de Unicamente pago del
principal y los intereses si el importe del pago anticipado representa sustancialmente los importes
no pagados del principal e intereses sobre el importe principal, que puede incluir compensaciones
adicionales razonables para la cancelacién anticipada del contrato. Adicionalmente, en el caso de
un activo financiero adquirido con un descuento o prima de su importe nominal contractual, una
caracteristica que permite o requiere el pago anticipado de un importe que representa
sustancialmente el importe nominal contractual mas los intereses contractuales devengados (pero
no pagados) (que también pueden incluir una compensacién adicional razonable por término
anticipado) se trata como consistente con este criterio si el valor razonable de la caracteristica de
pago anticipado es insignificante en el reconocimiento inicial.

(Continla)
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Activos financieros - Medicion posterior y ganancias y pérdidas:

Activos financieros al valor
razonable con cambios en
resultados

- Activos financieros al costo
amortizado

- Inversiones de deuda a
VRCORI

- Inversiones de patrimonio
a VRCORI

Pasivos financieros

Estos activos se miden posteriormente al valor razonable. Las
ganancias y pérdidas netas, incluyendo cualquier ingreso por
intereses o dividendos, se reconocen en resultados.

Estos activos se miden posteriormente al costo amortizado
usando el método del interés efectivo. El costo amortizado se
reduce por las pérdidas por deterioro. El ingreso por intereses,
las ganancias y pérdidas por conversion de moneda extranjera y
el deterioro se reconocen en resultados. Cualquier ganancia o
pérdida en la baja en cuentas se reconoce en resultados.

Estos activos se miden posteriormente al valor razonable. El
ingreso por intereses calculado bajo el método de interés
efectivo, las ganancias y pérdidas por conversién de moneda
extranjera y el deterioro se reconocen en resultados. Otras
ganancias y pérdidas netas se reconocen en otro resultado
integral. En el momento de la baja en cuentas, las ganancias y
pérdidas acumuladas en otro resultado integral se reclasifican en
resultados.

Estos activos se miden posteriormente al valor razonable. Los
dividendos se reconocen como ingresos en resultados a menos
qgue el dividendo claramente represente una recuperacion de
parte del costo de la inversion. Otras ganancias y pérdidas netas
se reconocen en otro resultado integral y no se reclasifican en
resultados.

Los pasivos financieros se clasifican como medidos al costo amortizado o al valor razonable con
cambios en resultados. Un pasivo financiero se clasifica al valor razonable con cambios en
resultados si esté clasificado como mantenido para negociacion, es un derivado o es designado
como tal en el reconocimiento inicial. Los pasivos financieros al valor razonable con cambios en
resultados se miden al valor razonable y las ganancias y pérdidas netas, incluyendo cualquier
gasto por intereses, se reconocen en resultados. Los otros pasivos financieros se miden
posteriormente al costo amortizado usando el método de interés efectivo. El gasto por intereses y
las ganancias y pérdidas por conversion de moneda extranjera se reconocen en resultados.
Cualquier ganancia o pérdida en la baja en cuentas también se reconoce en resultados.
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(iii) Baja en cuentas

Activos financieros

El Fideicomiso da de baja en cuentas un activo financiero cuando:
e expiran los derechos contractuales sobre los flujos de efectivo del activo financiero, o

e cuando transfiere los derechos a recibir los flujos de efectivo contractuales en una transaccion
en la que:

- se transfieren sustancialmente todos los riesgos y beneficios de la propiedad del activo
financiero, o

- no transfiere ni retiene sustancialmente todos los riesgos y beneficios relacionados con la
propiedad y no retiene control sobre los activos transferidos.

Pasivos financieros

El Fideicomiso da de baja en cuentas un pasivo financiero cuando sus obligaciones contractuales
son pagadas o canceladas, o bien hayan expirado. El Fideicomiso también da de baja en cuentas
un pasivo financiero cuando se modifican sus condiciones y los flujos de efectivo del pasivo
modificado son sustancialmente distintos. En este caso, se reconoce un nuevo pasivo financiero
con base en las condiciones nuevas al valor razonable.

En el momento de la baja en cuentas de un pasivo financiero, la diferencia entre el importe en
libros del pasivo financiero extinto y la contraprestacion pagada (incluidos los activos que no son
en efectivo transferidos o los pasivos asumidos) se reconoce en resultados.

(iv) Compensacion

Un activo y un pasivo financiero seran objeto de compensacién, de manera que se presente en el
estado de situacion financiera su importe neto, cuando y sélo cuando el Fideicomiso tenga, en el
momento actual, el derecho, exigible legalmente, de compensar los importes reconocidos y tenga
la intencion de liquidar por el importe neto, o de realizar el activo y liquidar el pasivo
simultdneamente.

(V) Instrumentos financieros derivados

El Fideicomiso no tiene instrumentos financieros derivados para cubrir sus exposiciones de riesgo
de moneda extranjera y tasa de interés.

(Continla)
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(c) Propiedades de inversién

Las propiedades de inversién son inmuebles mantenidos con la finalidad de obtener ingresos por
alquileres o para conseguir plusvalias 0 ambas cosas a la vez, pero no para la venta en el curso
normal del negocio, uso en la producciéon o abastecimiento de bienes o servicios o para propésitos
administrativos. Las propiedades de inversién se miden inicialmente al costo y posteriormente al
valor razonable con cambios en resultados, el cual es determinado por valuaciones anuales
efectuadas por peritos independientes. Cualquier ganancia o pérdida resultante del cambio en el
valor razonable, se reconoce en los resultados del periodo. La ganancia o pérdida derivada de la
disposicion de las propiedades de inversion (calculada como la diferencia entre la utilidad neta
procedente de la disposicion y el importe en libros del elemento) se reconoce en resultados.

(d) Deterioro de activos

0] Instrumentos financieros y activos contractuales

El Fideicomiso reconoce correcciones de valor para pérdidas crediticias esperadas por:

® |os activos financieros medidos al costo amortizado y
e activos contractuales.

Las estimaciones por deterioro de las inversiones en instrumentos financieros medidos al costo
amortizado y activos contractuales siempre se miden por un importe igual al de las pérdidas
crediticias esperadas durante el tiempo de vida.

Al determinar si el riesgo crediticio de un activo financiero ha aumentado significativamente desde
el reconocimiento inicial al estimar las pérdidas crediticias esperadas, el Fideicomiso considera la
informacion razonable y sustentable que sea relevante y esté disponible sin costos o esfuerzos
indebidos. Esta incluye informacién y andlisis cuantitativos y cualitativos, basada en la experiencia
histérica del Fideicomiso y una evaluacion crediticia informada incluida aquella referida al futuro.

El Fideicomiso asume que el riesgo crediticio de un activo financiero ha aumentado
significativamente si tiene una mora de mas de 30 dias.

El Fideicomiso considera que un activo financiero esta en incumplimiento cuando:

® no es probable que el deudor pague sus obligaciones crediticias por completo al Fideicomiso,
sin recurso por parte del Fideicomiso a acciones como la ejecucion de la garantia (si existe
alguna); o

e el activo financiero tiene una mora de 90 dias 0 mas.

Las pérdidas crediticias esperadas durante el tiempo de vida son las pérdidas crediticias que

resultan de todos los posibles sucesos de incumplimiento durante la vida esperada de un
instrumento financiero.

(Continla)
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Las pérdidas crediticias esperadas de doce meses son la parte de las pérdidas crediticias
esperadas durante el tiempo de vida del activo que proceden de sucesos de incumplimiento sobre
un instrumento financiero que estan posiblemente dentro de los 12 meses después de la fecha de
presentacion (o un periodo inferior si el instrumento tiene una vida de menos de doce meses).

El periodo maximo considerado al estimar las pérdidas crediticias esperadas es el periodo
contractual maximo durante el que el Fideicomiso esta expuesto al riesgo de crédito.

(ii) Medicion de las pérdidas crediticias esperadas

Las pérdidas crediticias esperadas son el promedio ponderado por probabilidad de las pérdidas
crediticias. Las pérdidas crediticias se miden como el valor presente de las insuficiencias de
efectivo (es decir, la diferencia entre el flujo de efectivo adeudado a la entidad de acuerdo con el
contrato y los flujos de efectivo que el Fideicomiso espera recibir).

Las pérdidas crediticias esperadas son descontadas usando la tasa de interés efectiva del activo
financiero.

(i) Activos financieros con deterioro crediticio

En cada fecha de presentacion, el Fideicomiso evalla si los activos financieros registrados al costo
amortizado y los instrumentos de deuda al valor razonable con cambios en otro resultado integral
tienen deterioro crediticio. Un activo financiero tiene ‘deterioro crediticio’ cuando han ocurrido uno
0 Mas sucesos que tienen un impacto perjudicial sobre los flujos de efectivo futuros estimados del
activo financiero.

Evidencia de que un activo financiero tiene deterioro crediticio incluye los siguientes datos
observables:

e dificultades financieras significativas del emisor o del deudor;

e una infraccion del contrato, tal como un incumplimiento o un suceso de mora de mas de 90
dias;

e lareestructuraciéon de un préstamo o adelanto por parte del Fideicomiso en términos que este
no consideraria de otra manera;

e Se esta convirtiendo en probable que el prestatario entre en quiebra o en otra forma
reorganizacion financiera; o

e La desaparicién de un mercado activo para el activo financiero en cuestion, debido a dificultades

financieras.

(iv) Presentacion de la estimacion por deterioro para las perdidas crediticias esperadas en el
estado de situacion financiera

Las correcciones de valor por deterioro para los activos financieros medidos al costo amortizado
se deducen del importe en libros bruto de los activos.
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En el caso de los instrumentos de deuda al valor razonable con cambios en otro resultado integral,
la correccidn de valor se carga a resultados y se reconoce en otro resultado integral.

(v) Baja en cuentas

El importe en libros bruto de un activo financiero se da de baja cuando el Fideicomiso no tiene
expectativas razonables de recuperar un activo financiero en su totalidad o una porcién del mismo.
En el caso de los clientes individuales, la politica del Fideicomiso es castigar el importe en libros
bruto cuando el activo financiero tiene una mora de mas de 150 dias con base en la experiencia
histérica de recuperaciones de activos similares. El Fideicomiso no espera que exista una
recuperacion significativa de los montos dados de baja. No obstante, los activos financieros que
son dados de baja podrian estar sujetos a actividades a fin de cumplir con los procedimientos del
Fideicomiso para la recuperacion de los importes adeudados.

(vi) Activos no financieros

En cada fecha de balance, el Fideicomiso revisa los importes en libros de sus activos no financieros
(distintos de activos por impuestos diferidos), para determinar si existe algun indicio de deterioro.
Si existen tales indicios, entonces se estima el importe recuperable del activo.

Para propdsitos de evaluacion del deterioro, los activos son agrupados en el grupo de activos més
pequefio que generan entradas de efectivo a partir de su uso continuo que son, en buena medida,
independientes de las entradas de efectivo derivadas de otros activos o unidades generadoras de
efectivo (UGE).

El importe recuperable de un activo o unidad generadora de efectivo es el mayor valor entre su
valor en uso y su valor razonable, menos los costos de venta. El valor en uso se basa en los flujos
de efectivo futuros estimados a su valor presente usando una tasa de descuento antes de
impuestos que refleja las evaluaciones actuales del mercado sobre el valor temporal del dinero y
los riesgos especificos que puede tener en el activo o la UGE.

Se reconoce una pérdida por deterioro si el valor en libros de un activo o UGE excede su importe
recuperable.

Las pérdidas por deterioro se reconocen en resultados. Estas pérdidas se distribuyen en primer
lugar, para reducir el importe en libros de cualquier plusvalia distribuida a la UGE y a continuacién,
para reducir el importe en libros de los demas activos de la unidad, sobre una base de prorrateo.

Una pérdida por deterioro se reversa solo mientras el importe en libros del activo no exceda al
importe en libros que podria haberse obtenido, neto de amortizacion o depreciacion, si no se
hubiese reconocido una pérdida por deterioro del valor para dicho activo.

(e) Provisiones

Una provision se reconoce si, como resultado de un suceso pasado, el Fideicomiso tiene una

obligacion presente legal o implicita que puede ser estimada de forma fiable y es probable que se
requiera un flujo de salida de beneficios econdmicos para cancelar la obligacion.
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§) Reconocimiento de ingresos procedentes de arrendamientos de propiedades de inversion

Los ingresos procedentes de arrendamientos de propiedades de inversién se reconocen conforme
se devengan, bajo el método de linea recta durante el plazo de arrendamiento. Los incentivos por
arrendamiento otorgados son reconocidos como parte integral del total del ingreso por alquiler
durante el plazo del arrendamiento.

(9) Reconocimiento de gastos

Los gastos son reconocidos en resultados en el momento en que se incurren, o sea por el método
de devengado.

(h) Ingresos financieros y gastos financieros

Los ingresos financieros y gastos financieros incluyen lo siguiente:

® ingresos por intereses;
e gastos por intereses;
e comisiones bancarias;

El ingreso o gasto por intereses es reconocido usando el método de interés efectivo.

La tasa de interés efectiva es la tasa que descuenta exactamente los pagos o cobros de efectivo
futuros estimados durante la vida esperada del instrumento financiero a:

e el importe en libros bruto de un activo financiero; o
e ¢l costo amortizado de un pasivo financiero.

Al calcular el ingreso y el gasto por intereses, se aplica la tasa de interés efectiva al importe en
libros bruto del activo (cuando el activo no tiene deterioro crediticio) o al costo amortizado del
pasivo. No obstante, para los activos financieros con deterioro crediticio posterior al
reconocimiento inicial, el ingreso por intereses se calcula aplicando la tasa de interés efectiva al
costo amortizado del activo financiero. Si el activo deja de tener deterioro, el calculo del ingreso
por intereses vuelve a la base bruta.

0] Impuestos a las ganancias

El gasto por impuesto a las ganancias incluye el impuesto corriente y el diferido. Se reconoce en
resultados excepto en la medida en que se relacione con una combinacion de negocios, o partidas
reconocidas directamente en el patrimonio u otros resultados integrales.
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() Impuesto corriente

El impuesto sobre la renta corriente es el impuesto esperado por pagar sobre las utilidades
gravables del afio y cualquier ajuste al impuesto por pagar relacionado con afios anteriores. El
importe del impuesto corriente por pagar corresponde a la mejor estimacion del importe fiscal que
se espera pagar o recibir y que refleja la incertidumbre relacionada con el impuesto sobre la renta,
si existe alguno. El impuesto corriente también incluye cualquier impuesto surgido de dividendos.
Se mide utilizando las tasas impositivas vigentes que se hayan aprobado o cuyo proceso de
aprobacion esté practicamente terminado a la fecha del estado de situacion financiera.

Los activos y pasivos por impuestos corrientes se compensan sélo si se cumplen ciertos criterios.

(ii) Impuesto diferido

Los impuestos diferidos son reconocidos por las diferencias temporarias existentes entre el valor
en libros de los activos y pasivos para propoésitos de informacion financiera y los montos usados
para propdsitos tributarios. Los impuestos diferidos no son reconocidos para:

e |as diferencias temporarias reconocidas por el reconocimiento inicial de un activo o pasivo en
una transaccion que no es una combinacién de negocios y que no afecté ni a la ganancia o
pérdida contable o imponible;

e |as diferencias temporarias relacionadas con inversiones en subsidiarias asociadas y en
negocios conjuntos en la medida que el Fideicomiso pueda controlar el momento de la
reversion de las diferencias temporarias y probablemente no seran reversadas en el futuro; y

e las diferencias temporarias imponibles que surgen del reconocimiento inicial de la plusvalia.

Se reconocen activos por impuestos diferidos por los créditos tributarios y las diferencias
temporarias deducibles, en la medida en que sea probable que existan ganancias imponibles
futuras disponibles contra las que pueden ser utilizadas. Los activos por impuestos diferidos son
revisados en cada fecha de balance y son reducidos en la medida que no sea probable que los
beneficios por impuestos relacionados sean realizados; esta reduccion sera objeto de reversion
en la medida que sea probable que haya disponible suficiente ganancia fiscal.

Al final de cada periodo sobre el que se informa, una entidad evaluara nuevamente los activos por
impuestos diferidos no reconocidos y registrara un activo de esta naturaleza, anteriormente no
reconocido, siempre que sea probable que las futuras ganancias fiscales permitan la recuperaciéon
del activo por impuestos diferidos.

El impuesto diferido debe medirse empleando las tasas fiscales que se espera se apliquen a las
diferencias temporarias en el periodo en el que se reviertan usando tasas fiscales aprobadas o
practicamente aprobadas a la fecha de presentacion, y refleja la incertidumbre asociada con los
impuestos a las ganancias, si la hubiese.

La medicion de los impuestos diferidos reflejara las consecuencias fiscales que se derivarian de

la forma en que el Fideicomiso espera, a la fecha de presentacion, recuperar o liquidar el importe
en libros de sus activos y pasivos.
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Los activos y pasivos por impuestos diferidos se compensan sélo si se cumplen ciertos criterios.

)] Resultado operacional

El resultado operacional es el resultado generado por las actividades continuas principales que
producen ingresos del Fideicomiso, asi como también por otros ingresos y gastos relacionados
con las actividades operacionales. El resultado operacional excluye los costos financieros netos y
los impuestos a las ganancias.

(k) Medicion del valor razonable

El valor razonable es el precio que seria recibido por vender un activo o pagado por transferir un
pasivo en una transaccién ordenada entre participantes del mercado en la fecha de la medicién
en el mercado principal o, en su ausencia, un mercado mas ventajoso al que el Fideicomiso tiene
acceso a esa fecha. El valor razonable de un pasivo refleja su riesgo de incumplimiento.

Algunas de las politicas y revelaciones contables del Fideicomiso requieren la medicién de los
valores razonables tanto para los activos y pasivos financieros como no financieros (véase nota
16).

Cuando esté disponible, el Fideicomiso mide el valor razonable de un instrumento usando el precio
cotizado en un mercado activo para ese instrumento. Un mercado se considera activo si las
transacciones de los activos o pasivos tienen lugar con frecuencia y volumen suficiente para
proporcionar informacion de precios sobre una base continua.

Si no existe un precio cotizado en un mercado activo, el Fideicomiso usa técnicas de valoracion
gue maximizan el uso de datos de entrada observables relevantes y minimizan el uso de datos de
entrada no observables. La técnica de valoracion escogida incorpora todos los factores que los
participantes del mercado considerarian al fijar el precio de una transaccion.

Si un activo o un pasivo medido a valor razonable tienen un precio comprador y un precio
vendedor, el Fideicomiso mide los activos y las posiciones de largo plazo a un precio comprador y
los pasivos y posiciones cortas a un precio vendedor.

Normalmente la mejor evidencia del valor razonable de un instrumento financiero en el
reconocimiento inicial es el precio de transaccion, es decir, el valor razonable de la
contraprestacion entregada o recibida. Si el Fideicomiso determina que el valor razonable en el
reconocimiento inicial difiere del precio de transaccion y el valor razonable no tiene un precio
cotizado en un mercado activo para un activo o pasivo idéntico ni se basa en una técnica de
valoracién para la que se considera que los datos de entrada no observables son insignificantes
en relacion con la medicién, el instrumento financiero se mide inicialmente al valor razonable,
ajustado para diferir la diferencia entre el valor razonable en el reconocimiento inicial y el precio
de la transaccion. Posteriormente, esa diferencia se reconoce en resultados usando una base
adecuada durante la vida del instrumento, pero nunca del momento en que la valoracién esta
totalmente respaldada por datos de mercado observables o la transaccién ha concluido.
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() Activos y pasivos contractuales

Cuando los ingresos ordinarios se reconocen en virtud de un contrato con un cliente antes de que
se reciba la contraprestacion o el derecho a contraprestacion es incondicional, se reconoce un
activo contractual. Cuando se recibe una contraprestacion (o el derecho a la contraprestacion es
incondicional) antes de que se reconozcan los ingresos ordinarios, se reconoce un pasivo
contractual.

Los activos contractuales se reconocen cuando el derecho a contraprestacion en virtud de un
contrato de ingresos pasa a ser incondicional, independientemente de la fecha de facturacion.

Nuevas normas y modificaciones adoptadas por la Compafiia

El Fideicomiso ha aplicado las siguientes modificaciones por primera vez para su afio de reporte
anual que comienza el 1 de enero de 2022:

Propiedad, planta y equipo: cobro antes del uso previsto — Modificacién a NIIF 16.
Contratos onerosos — costos de cumplimiento de un contrato — Modificaciones a la NIC 37.
Mejoras anuales a las normas NIIF 2018-2020.

Referencia al marco conceptual — Modificaciones a NIIF 3.

Las modificaciones enumeradas anteriormente no tuvieron ningdn impacto en los montos
reconocidos en afios anteriores y no se espera que afecte significativamente el afio actual o los
futuros.

En la Nota 18 se describen, las nuevas normas contables e interpretaciones que entraron a
vigencia a partir del 1 de enero de 2022; normas e interpretaciones que ya fueron publicados y
seran aplicadas en afos futuros sobre los cuales la Administracion del Fideicomiso se encuentra
en proceso de evaluar su impacto.
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24

FIDEICOMISO PARA LA EMISION DE BONOS SANTIAGOMILLAS DOS MIL DIECISEIS

(8) Inversiones en activos financieros, neto
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Al 31 de diciembre del 2022, las inversiones en activos financieros medidas al costo amortizado se detallan como sigue:

Emisor

Inversiones a corto plazo:

Scotiabank de Costa Rica, S.A.
Scotiabank de Costa Rica, S.A.
Scotiabank de Costa Rica, S.A.
Scotiabank de Costa Rica, S.A.

Gobierno Central

Menos deterioro financiero

Inversiones a largo plazo:

Scotiabank de Costa Rica, S.A.

Gobierno Central
Gobierno Central
Gobierno Central
Gobierno Central
Gobierno Central
Gobierno Central
Gobierno Central
Gobierno Central
Gobierno Central

Menos deterioro financiero

Tasa de

interés

5.30%
7.20%
5.70%
6.55%
9.20%

4.25%
8.05%
9.20%
9.52%
9.66%
7.85%
4.25%
7.99%
10.58%
10.45%

Fechade

vencimiento

01/02/2023
02/05/2023
01/02/2023
02/05/2023
19/07/2023

15/01/2024
18/09/2024
25/06/2025
26/02/2025
30/09/2026
28/01/2026
25/08/2027
26/01/2028
26/09/2029
24/01/2029

Valor Prima o Valor en

nominal (descuento) libros
150,000,000 ¢ - ¢ 150,000,000
100,000,000 - 100,000,000
20,000,000 - 20,000,000
50,000,000 - 50,000,000
120,000,000 (676,233) 111,323,767
432,000,000 ¢ (676,233) ¢ 431,323,767
(2,662,919)
428,660,848
76,000,000 ¢ - ¢ 76,000,000
155,000,000 76,684 155,076,684
50,000,000 (590,945) 49,409,055
64,000,000 1,856,555 65,856,555
66,000,000 (3,367,821) 62,632,179
338,000,000 18,296,687 356,296,687
300,000,000 (51,658,589) 248,341,411
76,750,000 (2,516,162) 74,233,838
80,000,000 (723,469) 79,276,531
140,000,000 100,732 140,100,732
1,345,750,000 ¢ (38,526,328) ¢ 1,307,223,672
(9,447,295)

¢ 1,297,776,377
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Al 31 de diciembre del 2021, las inversiones en activos financieros medidas al costo amortizado se detallan como sigue:

Emisor
Inversiones a corto plazo:

Scotiabank de Costa Rica, S.A.
Scotiabank de Costa Rica, S.A.

Banco de Costa Rica
Banco Nacional de Costa Rica

Menos deterioro financiero

Inversiones a largo plazo:

Scotiabank de Costa Rica, S.A.

Gobierno Central
Gobierno Central
Gobierno Central
Gobierno Central
Gobierno Central
Gobierno Central
Gobierno Central
Gobierno Central
Gobierno Central

Menos deterioro financiero

25

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2022 Y 2021

Tasa de Fecha de
interés vencimiento
4.94% 05/08/2022
2.94% 03/05/2022
2.50% 03/05/2022
4.05% 04/02/2022
5.00% 15/01/2024
9.20% 25/06/2025
9.20% 19/07/2023
9.66% 30/09/2026

10.58% 26/09/2029

10.45% 24/01/2029
8.05% 18/09/2024
7.99% 26/01/2028
9.52% 26/02/2025
7.82% 28/01/2026

Valor Prima o Valor en

nominal (descuento) libros
180,000,000 - ¢ 180,000,000
70,000,000 - 70,000,000
100,000,000 - 100,000,000
130,000,000 - 130,000,000
480,000,000 - ¢ 480,000,000
(4,001,250)
475,998,750
76,000,000 - ¢ 76,000,000
50,000,000 (828,638) 49,171,362
112,000,000 (1,899,579) 110,100,421
66,000,000 (4,265,906) 61,734,094
80,000,000 (830,824) 79,169,176
140,000,000 117,338 140,117,338
155,000,000 121,353 155,121,353
76,750,000 (3,012,228) 73,737,772
64,000,000 2,717,844 66,717,844
73,000,000 4,877,990 77,877,990
892,750,000 (3,002,650) ¢ 889,747,350
(7,473,272)

¢ _ 882,274,078
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Propiedades de inversion

Las propiedades de inversion se detallan como sigue:

Costo Valuacién posterior
Terrenos Edificios Terrenos Edificios Total

Saldo al 31 de

diciembre del 2020 ¢ 3,731,516,665 ¢  4,554,662,811 ¢ 710,971,035 ¢ 625,353,898 ¢ 9,622,504,409
Cambios en el

valor razonable - - 488,983,258 502,961,347 991,944,605
Saldo al 31 de

diciembre del 2021 3,731,516,665 4,554,662,811 1,199,954,293 1,128,315,245 10,614,449,014
Cambios en el

valor razonable - - 163,386,464 489,231,462 652,617,926
Saldo al 31 de

diciembre del

2022 ¢ 3,731,516,665 ¢  4,554,662,811 ¢ 1,363,340,757 ¢ 1,617,546,707 ¢ 11,267,066,940

Las propiedades de inversion consisten en tres locales comerciales ubicados en el Area
Metropolitana, especificamente en San José Centro, Pavas, y San Francisco de Heredia. Al 31 de
diciembre del 2022 y del 2021, los tres locales se encuentran arrendados. Tales propiedades de
inversién forman parte del patrimonio fideicometido que garantiza la deuda a largo plazo originada
por la emision de bonos de oferta publica series A-16 y B-16 (véase nota 10).

Las propiedades de inversion son registradas al valor razonable utilizando la técnica de valoracién
de enfoque de mercado el cual utiliza los precios y otra informacién relevante generada por
transacciones de mercado, o la técnica de costo de reposicién para aquellos inmuebles sobre los
cuales no existe un mercado activo; esto por medio de avallos realizados por un perito
independiente debidamente inscrito en el Colegio Federado de Ingenieros y Arquitectos de Costa
Rica. Las ganancias o pérdidas que se originan de un cambio en el valor razonable de las
propiedades de inversion se reconocen en resultados.

Los activos fideicometidos se encuentran debidamente asegurados de conformidad con las
politicas establecidas en el Contrato de Fideicomiso y el Prospecto. El monto actual de esta péliza
es por la suma total de ¢5,711,657,040 equivalente a US$9,487,960 (¢5,831,150,705 equivalente
a US$9,037,041 en el 2021). Las pdlizas se encuentran suscritas a nombre de la compafiia
relacionada Auto Mercado, S.A., siendo Scotiabank de Costa Rica, S.A. acreedor en primer grado
en su condicién de Fiduciario del Fideicomiso por el 100% de los montos asegurados. La vigencia
de la pdliza es por un afio con vencimiento al 30 de diciembre del 2023.
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Valores razonables

El valor razonable de las propiedades de inversién fue determinado mediante valorizaciones
efectuadas por peritos independientes a la fecha de los estados financieros, con capacidad
profesional reconocida y experiencia reciente en la localidad y categoria de las propiedades objeto

de valoracion.

El valor razonable de todas las propiedades de inversién se ha categorizado como Nivel 3,
considerando la informacion y técnicas de valorizacion.

La siguiente tabla muestra las técnicas de valuacion utilizadas para la determinacion del valor
razonable de las propiedades de inversion:

Técnicas de Valuacion

Enfoque de mercado

Enfoque de costo de
reposicién

Indicadores no observables Significativos
Terrenos:

El valor del terreno se determina por medio de comparacion directa
con terrenos de caracteristicas similares.

Los valores comparables de terreno se ajustan por factores de
correccion tales como éarea, frente, forma, topografia, ubicacion y
posicion entre otros.

Edificios:

El valor de las edificaciones parte de determinar cual seria el costo
actual de reconstruir el bien inmueble, denominado Costo de
Reposicién Nuevo (VRN).

Para determinar los valores unitarios de construccion, se utiliza la
base de datos del departamento de presupuestos del perito
evaluador, los indices de la Camara de Construccion, y/o la
informacion del Colegio Federado de Ingenieros y Arquitectos de
Costa Rica (CFIA).

El valor final indicado para las construcciones corresponde al valor
neto de reposicion (VNR), el cual se calcula tomando el VRN y
aplicando la depreciacidn con base en el criterio internacional de Ross
- Heidecke.
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Deuda a largo plazo

La deuda a largo plazo se detalla como sigue:

Tasade
interés 31 de diciembre de
Moneda  nominal Vencimiento Garantia 2022 2021
¢

Emision de bonos
oferta publica — Fideicomiso
Serie A-16 Colén 8.86% 2029 de deuda ¢ 3,150,000,000 3,150,000,000
Emision de bonos
oferta publica — Fideicomiso
Serie B-16 Colén 8.86% 2031 de deuda 3,000,000,000 3,000,000,000

¢ 6,150,000,000 ¢ 6,150,000,000

Las emisiones anteriores se encuentran garantizadas con el patrimonio Fideicometido, el cual esta
compuesto por los inmuebles en propiedades de inversién (véase nota 9), los montos que el
Fideicomiso mantenga en las cuentas del Fideicomiso provenientes de: los alquileres de los
inmuebles, las rentas de la inversion de las cuentas del Fideicomiso y cualquier otro recurso que
perciba el Fiduciario.

Posterior al sexto afo (a partir de noviembre del 2022), la tasa pas6 a ser variable (TBP+ 5.375%
para la Serie A-16 y TBP+ 5.625% para la Serie B-16). Ademas, cuenta con una tasa piso y una
tasa techo, la cual esta definida de acuerdo con la emision de la siguiente forma:

Emisién Monto Tasa Piso Bruta Tasa Techo Bruta
Serie A-16 ¢3,150,000,000 8.20% 13.00%
Serie B-16 ¢3,000,000,000 8.50% 13.50%
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Al 31 de diciembre del 2022 y del 2021, la conciliacion de la deuda a largo plazo, con los flujos de
efectivo surgidos de las actividades de financiamiento, se detallan a continuacion:

Saldo al 31 de diciembre del 2021 ¢ 6,150,000,000
Cambios por flujos de efectivo de financiamiento:
Nuevas obligaciones con entidades financieras -
Pago de obligaciones con entidades financieras

Total cambios por flujos de efectivo de financiamiento 6,150,000,000

Relacionados con pasivos:

Gasto por intereses 573,326,625
Intereses pagados (550,702,595)
Variacion en el interés por pagar ¢ 22,624,030
Saldo al 31 de diciembre del 2020 ¢ 6,150,000,000

Cambios por flujos de efectivo de financiamiento:
Nuevas obligaciones con entidades financieras -
Pago de obligaciones con entidades financieras

Total cambios por flujos de efectivo de financiamiento 6,150,000,000

Relacionados con pasivos:

Gasto por intereses 544,890,000
Intereses pagados (544,890,000)
Variacion en el interés por pagar ¢ -

(11) Patrimonio

Al 31 de diciembre del 2022 y del 2021, los aportes al Fideicomiso por un monto de
¢2,412,186,274, corresponden al costo histérico inicial de los bienes inmuebles (terrenos y
edificios) registrados como propiedades de inversion neto de la devolucion de aportes en efectivo
para la cancelacién de pasivos a largo plazo del fideicomitente, tal y como lo establece el contrato
de constitucion del fideicomiso.
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AL 31 DE DICIEMBRE DE 2022

Transacciones con partes relacionadas

Y 2021

Las transacciones con partes relacionadas se detallan como sigue:

2022 2021
Transacciones — Ingreso por alquiler
Inmobiliaria Santiagomillas, S.A. (véase nota 17) ¢ 967,936,149 ¢ 936,314,465
Gastos generales y de operacioén
Los gastos generales y de operacién se detallan como sigue:
2022 2021
Comisiones de administracion ¢ 44,918,956 43,286,327
Impuestos municipales 33,190,376 28,468,016
Pélizas de seguros 6,890,952 5,830,283
Honorarios profesionales 5,371,910 9,155,788
Otros 6,732,948 4,629,574
¢ 97,105,142 91,369,988
Impuesto sobre la renta
El gasto por impuesto sobre la renta se detalla como sigue:
2022 2021
Corriente ¢ 100,657,165 ¢ 92,232,748
Diferido 174,097,417 178,216,380
¢ 274,754,582 ¢ 270,449,128
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(a) Impuesto sobre la renta corriente

El Fideicomiso esta sujeto al pago del impuesto sobre la renta a una tasa del 30% anual. El gasto
corriente se determind de acuerdo con la legislacion fiscal vigente en Costa Rica.

La diferencia entre el gasto por impuesto sobre la renta corriente y los montos que resultarian de
aplicar la tasa correspondiente del impuesto a las utilidades antes del impuesto sobre la renta
("impuesto esperado"), se concilia como sigue:

2022 2021
Utilidad neta del periodo ¢ 793,590,871 ¢ 1,117,750,984
Impuesto sobre la renta (incluye impuesto
sobre la renta diferido) 274,754,582 270,449,128
Utilidad excluyendo el impuesto sobre la ¢
renta ¢ 1,068,345,453 1,388,200,112
Gasto del impuesto "esperado” sobre la ¢
utilidad neta antes de impuestos (30%) ¢ 320,503,636 30% 416,460,034 30%

Efecto impositivo de partidas no deducibles
(no gravables):
Valor razonable de las propiedades de

inversion (195,990,600) (297,583,382)

Estimacion por deterioro 190,708 684,073
Depreciacion de propiedades de inversién

para efectos fiscales (27,327,977) (27,327,977)

Otras partidas no deducibles 3,281,398 -

Gasto de impuesto sobre la renta corriente ¢ 100,657,165 9% ¢ 92,232,748 7%
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Las Autoridades Fiscales pueden revisar la declaracién de impuesto sobre la renta que presentara
por el Fideicomiso por el afio terminado el 31 de diciembre del 2022 y para los afios no prescritos.
Sin embargo, la administracién considera que las declaraciones, tal y como han sido presentadas,
no serian sustancialmente ajustadas como resultado de una eventual revisién.

A la fecha de este informe, el Fideicomiso no ha presentado la declaracion jurada del impuesto
sobre la renta por el afio terminado el 31 de diciembre del 2022, por lo que el gasto por impuesto
sobre la renta incurrido en el presente periodo esta sujeto a aceptacion por parte de las autoridades
fiscales.

(b) Impuesto sobre la renta diferido

El impuesto sobre la renta diferido se origina de las siguientes diferencias temporarias:

Saldo al 31 Reconocido Saldo al 31
de en los de
diciembre resultados diciembre
del 2022 del periodo del 2021
Pasivo por impuesto sobre la renta
diferido - Diferencia en el tratamiento de
la valorizacion de las propiedades de
inversiéon ¢ 651,661,027 ¢ 174,097,417 ¢ 477,563,610
Saldo al 31 Reconocido Saldo al 31
de en los de
diciembre resultados diciembre
del 2021 del periodo del 2020
Pasivo por impuesto sobre la renta
diferido - Diferencia en el tratamiento
de la valorizacion de las propiedades
de inversion ¢ 477,563,610 ¢ 178,216,380 ¢ 299,347,230
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Contrato de Fideicomiso

Con fecha 21 de noviembre del 2016, se suscribi6 el Contrato de Fideicomiso para la Emisién de
Bonos Santiagomillas 2016. Las principales clausulas y condiciones de ese contrato se resumen
a continuacion:

e Se establecen las siguientes como las partes involucradas:
v' Fideicomitente: Inmobiliaria Santiagomillas, S.A.
v" Fiduciario: Scotiabank de Costa Rica, S.A.
v" Fideicomisario: Inmobiliaria Santiagomillas, S.A.

o El contrato establece un plazo de 20 afios.

e El Fideicomiso realizara la Emision de Bonos objeto de Oferta Publica de Valores cotizadas
en el mercado bursatil por la suma total de ¢6,150,000,000 (véase nota 10).

e El contrato establece un honorario mensual al Fiduciario por el cumplimiento y ejercicio de sus
funciones.

e El Fiduciario debera utilizar los flujos que provienen de los contratos maestros de
arrendamiento (véase nota 17), para constituir y abastecer las cuentas del Fideicomiso, y con
lo cual se atenderdn la totalidad de obligaciones del Fideicomiso.

e El Fiduciario podria realizar nuevas emisiones para cubrir fondos que el Fideicomiso pudiese
necesitar para cancelar la totalidad del principal de los bonos.

e En el momento en que la totalidad de los intereses y amortizaciones correspondientes, se

hayan cancelado, asi como cualquier gasto originado en virtud de las emisiones de los bonos,
el Fiduciario procedera con la devolucién del patrimonio Fideicometido al Fideicomitente.
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Instrumentos financieros — valores razonables y gestién de riesgos

Gestion de riesgos financieros

El Fideicomiso esta expuesto a los siguientes riesgos relacionados con el uso de instrumentos
financieros:

° riesgo de crédito;
. riesgo de liquidez; y
. riesgo de mercado.

Marco de gestidon del riesgo

La Administracion tiene la responsabilidad de establecer y supervisar la estructura de
administracion de riesgo del Fideicomiso. El Fiduciario es responsable por el desarrollo y
monitoreo de las politicas de gestion de riesgo.

Las politicas de gestién de riesgo son establecidas con el objeto de identificar y analizar los riesgos
gue enfrenta el Fideicomiso y fijar limites y controles de riesgo adecuados, y para monitorear los
riesgos y el cumplimiento de los limites. Se revisan regularmente las politicas y los sistemas de
gestién de riesgo a fin de que se reflejen los cambios en las condiciones del mercado y en las
actividades del Fideicomiso. El Fideicomiso a través de sus normas y procedimientos de gestion,
pretende desarrollar un ambiente de control disciplinado y constructivo en el que todos los
empleados entiendan sus funciones y obligaciones.

Riesgo de crédito

El riesgo de crédito es el riesgo de pérdida financiera que enfrenta el Fideicomiso si un cliente o
contraparte de un instrumento financiero no cumple con sus obligaciones contractuales y se origina
principalmente por las inversiones en activos financieros.

Los importes en libros de los activos financieros representan la maxima exposicion al riesgo de
crédito.

(Continla)
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Exposicion al riesgo de crédito

La maxima exposicion al riesgo de crédito esta representada por el saldo de cada activo financiero,
como se detalla a continuacién:

Nota 2022 2021
Efectivo ¢ 8,467,987 ¢ 71,281,267
Inversiones en activos financieros, neto 8 1,726,437,225 1,358,272,828
Intereses por cobrar sobre inversiones 42,332,282 29,205,849

¢ 1,777,237,494 ¢ 1458759,944

El riesgo crediticio es un riesgo inherente al negocio y el cual se maneja muy de cerca, buscando
mitigarlo constantemente mediante la diversificacién de mercados o productos.

Las pérdidas por deterioro del valor en activos financieros reconocidas en resultados fueron como
sigue:
2022 2021
Pérdida por deterioro en activos
financieros al costo amortizado ¢ 635,692 ¢ 2,280,243

Instrumentos de deuda:

La tabla a continuacion presenta un analisis de la calidad crediticia de los instrumentos de deuda
al costo amortizado. La tabla indica si los activos medidos al costo amortizado estuvieron sujetos
a una provision para pérdidas crediticias esperadas (PCE) de 12 meses o durante la vida de
instrumento financiero (tiempo de vida), y en ultimo caso, si tenian deterioro crediticio.

31 de diciembre del

2022 2021
Calificacion crediticia PCE de 12 meses PCE de 12 meses
Entre B-y B+ ¢ 1,738,547,439 ¢ 1,369,747,350
Correccién de valor (12,110,214) (11,474,522)
Costo amortizado 1,726,437,225 1,358,272,828
Valor en libros, neto ¢ 1,726,437,225 ¢ 1,358,272,828

Se ha reconocido una pérdida por deterioro acumulada de ¢12,110,214 con respecto a
instrumentos de deuda al costo amortizado. El Fideicomiso no tiene garantias con respecto a estas
inversiones.
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El movimiento en la provision para deterioro del valor de instrumentos de deuda corporativos al
costo amortizado durante el afio terminado el 31 de diciembre del 2022 y 2021 fue como sigue:

PCE de 12
meses
Saldos al 1 de enero del 2021 ¢ 11,474,522
Nueva medicién neta de la correccion de valor por pérdidas 635,692
Saldos al 31 de diciembre del 2022 ¢ 12,110,214
PCE de 12
meses
Saldos al 31 de diciembre del 2020 ¢ 9,194,279
Nueva medicién neta de la correccion de valor por pérdidas 2,280,243
Saldos al 31 de diciembre del 2021 ¢ 11,474,522

Todos los instrumentos de deuda se encuentran en la fase 1 de acuerdo con el esquema basico
de reconocimiento del deterioro, de menor a mayor deterioro en la calidad crediticia establecidas
en la NIIF 9, lo anterior dado que su riesgo crediticio no ha aumentado significativamente desde
Su reconocimiento inicial.

Riesgo de liquidez

El riesgo de liquidez es el riesgo de que el Fideicomiso no pueda cumplir con sus obligaciones
financieras a medida que vencen. El objetivo del Fideicomiso es asegurarse, hasta donde sea
posible, que siempre tendra la liquidez suficiente para cancelar sus obligaciones en el momento
de su vencimiento, tanto en condiciones normales como en situaciones de tension, sin incurrir en
pérdidas inaceptables ni arriesgar la reputacién del Fideicomiso.

El Fideicomiso utiliza diversas proyecciones financieras que le permiten manejar su flujo de
efectivo operacional de forma tal que se asegura tener suficiente efectivo para cubrir sus
necesidades operativas, incluyendo las obligaciones financieras. Para mitigar ese riesgo, se
monitorea constantemente y en forma centralizada los flujos de caja, estableciendo las fechas y
flujos necesarios para cumplir con las obligaciones, asi como para monitorear los ingresos
recuperados por la gestion de cobro y poder utilizar los fondos de una manera 6ptima,

Su objetivo es siempre cumplir en forma adecuada y oportuna con todas las obligaciones
adquiridas, sean financieras o de otra indole. El proceso de inversion (en caso de flujos
excedentes), asi como el proceso de toma de deuda (en caso de falta de fondos) es
responsabilidad de la Administracion,

El Fideicomiso considera que los recursos de capital existentes seran capaces de atender los
requerimientos de liquidez durante el afio 2023.
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Exposicién de riesgo de liguidez:

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2022 Y 2021

La méaxima exposicidn de riesgo de liquidez es llevada por los pasivos financieros (incluyendo los pagos estimados de intereses), los cuales

se detallan a continuacioén:

31 de diciembre del 2022

Valor en
libros

95,023,197

Intereses por pagar ¢
Impuesto sobre la renta
por pagar

Gastos acumulados
Deuda a largo plazo

19,041,260
18,778,495
6,150,000,000

Flujos
contractuales

(95,023,197) ¢

(19,041,260)
(18,778,495)
(11,221,123,292)

Menos de
un afno

(95,023,197) ¢

1-2 afios

(19,041,260)
(18,778,495)
(715,057,500)

(715,057,500)

Mas de 5
2-5 afios afios

(2,145,172,500)  (7,645,835,792)

¢ 6,282,842,952

(11,353,066,244) ¢

(847,900,452) ¢ (715,057,500) ¢

(2,145,172,500) ¢ (7,645,835,792)

31 de diciembre del 2021

Valor en Flujos Menos de Més de 5
libros contractuales un afio 1-2 aflos 2-5 afios afios
Intereses por pagar ¢ 72,399,167 (72,399,167) ¢ (72,399,167) ¢ - - ¢ -
Impuesto sobre la renta
por pagar 50,266,436 (50,266,436) (50,266,436) - - -
Gastos acumulados 16,467,175 (16,467,175) (16,467,175) - - -
Deuda a largo plazo 6,150,000,000 (10,541,237,500) (544,890,000) (544,890,000) (1,634,670,000) (7,816,787,500)

¢ 6,289,132,778

(10,680,370,278) ¢

(684,022,778) ¢ (544,890,000) ¢ (1,634,670,000) ¢ (7,816,787,500)
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Riesgo de mercado

El riesgo de mercado es el riesgo de que cambios en los precios del mercado, como tipos de
cambio en moneda extranjera y tasas de interés afecten los ingresos del Fideicomiso o el valor de
sus instrumentos financieros,

El objetivo de la administracion de riesgos de mercado es administrar y controlar las exposiciones
de riesgo de mercado dentro de parametros aceptables para el Fideicomiso y su industria, mientras
se optimiza su retorno. El Fideicomiso no utiliza operaciones de cobertura para estos riesgos
financieros,

Riesgo de tipo de cambio

El riesgo de tipo de cambio es el riesgo de que el valor razonable o los flujos de efectivo futuros
de un instrumento financiero, puedan fluctuar como consecuencia de variaciones en las tasas de
cambio de una moneda extranjera.

El Fideicomiso incurriria en el riesgo de tipo de cambio de mantener activos y pasivos monetarios
denominados en otra moneda distinta a su moneda funcional. Al 31 de diciembre del 2022 y del
2021, el Fideicomiso no mantiene activos o pasivos denominados en moneda extranjera.

El Banco Central de Costa Rica es la entidad encargada de la administracion del Sistema Bancario
Nacional y de regular la paridad del colén costarricense respecto al valor de otras monedas. El
Banco Central de Costa Rica adoptd un sistema de flotacion administrada para el dolar, bajo el
cual el tipo de cambio es determinado libremente por el mercado, pero el Banco Central se reserva
la posibilidad de realizar operaciones de intervencion en el mercado de divisas para moderar
fluctuaciones importantes en el tipo de cambio y prevenir desvios de éste con respecto al que seria
congruente con el comportamiento de las variables que explican su tendencia a mediano y largo
plazo.

El Fideicomiso ha establecido una politica de administracién del riesgo de tipo de cambio para

controlar constantemente sus niveles de exposicion. El Fideicomiso no utiliza ningun instrumento
financiero derivado para cubrir este riesgo.
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Exposicién de riesgo de tipo de cambio

El Fideicomiso no cuenta con una exposicién de riesgo de tipo de cambio debido a que la totalidad
de sus activos y pasivos financieros se encuentran denominados en colones, moneda funcional
del Fideicomiso, tal y como se detalla a continuacion:

31 de diciembre del

2022 2021
Efectivo ¢ 8,467,987 ¢ 71,281,267
Inversiones en activos financieros, neto 1,726,437,225 1,358,272,828
Intereses por cobrar sobre inversiones 42,332,282 29,205,849
Intereses por pagar (95,023,197) (72,399,167)
Impuesto sobre la renta por pagar (19,041,260) (50,266,436)
Gastos acumulados (18,778,495) (16,467,175)
Deuda a largo plazo (6,150,000,000) (6,150,000,000)

¢ (4,505,605,458) ¢ (4,830,372,834)

Al 31 de diciembre del 2022 y del 2021, los tipos del colén con respecto al US délar se detallan
como sigue:

Promedio Cierre
2022 2021 2022 2021

Col6n costarricense ¢ 652,11 624,15 601,99 645,25

Riesgo de tasa de interés

Es el riesgo de que el valor de mercado o los flujos futuros de efectivo de un instrumento financiero
fluctien como resultado de cambios en las tasas de interés de mercado. El Fideicomiso mantiene
pasivos importantes representados principalmente por la deuda a largo plazo, sujetas a
variaciones en las tasas de interés. El Fideicomiso no mantiene mecanismos de cobertura que
puedan mitigar el riesgo de tasas de interés.

Al 31 de diciembre del 2022 y del 2021, el perfil de las tasas de interés de los instrumentos
financieros corresponde a la deuda a largo plazo originada por la emisién de bonos oferta publica
series A-16 y B-16, los cuales estan con una tasa de interés variable compuesta por la tasa basica
pasiva del BCCR més 5.375% y 5.625% respectivamente, las emisiones cuentan con una tasa
techo de 13.00% y 13.50% (véase nota 10). Por lo anterior, el Fideicomiso no se encuentra
significativamente expuesto a variaciones en las tasas de interés.
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Andlisis de sensibilidad para tasa variable

Los contratos de deuda establecen una tasa piso para la emisién de bonos. A pesar de que se
presente un cambio general de un punto porcentual en las tasas de interés, la misma se mantiene
por debajo del piso establecido en el contrato, por lo que no existe efecto en los estados financieros
del Fideicomiso.

Administracion del capital

La politica de la Administracion es mantener una base de capital sélida con el objetivo de conservar
la confianza de los inversionistas, los acreedores y el mercado, y sustentar el desarrollo futuro del
negocio. La Administracion monitorea periddicamente el retorno de capital, EBITDA, ventas netas
y utilidades netas, flujos de efectivo de las actividades de operacion, asi como otros indicadores
financieros.

La Administracion intenta mantener un equilibrio entre los retornos mas altos que pueden
obtenerse con mayores niveles de crédito y las ventajas y la seguridad por una posicién de capital
sélida.

No hubo cambios en el enfoque del Fideicomiso para la administracién de capital durante el afio.

Valor razonable de los instrumentos financieros

La tabla a continuacién muestra los importes en libros y los valores razonables de los activos
financieros y pasivos financieros, incluyendo sus niveles en la jerarquia del valor razonable. La
tabla no incluye informacion para los activos y pasivos financieros no medidos al valor razonable
si el importe en libros es una aproximacion razonable del valor razonable.
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Activos financieros:

Efectivo

Inversiones en activos financieros, neto

Pasivos financieros:

Deuda a largo plazo

Activos financieros:

Efectivo

Inversiones en activos financieros, neto

Pasivos financieros:

Deuda a largo plazo

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2022 Y 2021

31 de diciembre del 2022

Valor en libros

Valor razonable

Efectivo y Otros
partidas Instrumentos pasivos
por cobrar financieros financieros Total Nivel 1 Nivel 2
¢ 8,467,987 - ¢ - ¢ 8,467,987 - -
- 1,726,437,225 - 1,726,437,225 - 1,303,061,763
¢ 8,467,987 1,726,437,225 ¢ - ¢ 1,734,905,212
¢ - - ¢ 6,150,000,000 ¢ 6,150,000,000 - 5,819,745,410
31 de diciembre del 2021
Valor en libros Valor razonable
Efectivo y Otros
partidas Instrumentos pasivos
por cobrar financieros financieros Total Nivel 1 Nivel 2
¢ 71,281,267 - ¢ - ¢ 71,281,267 - -
- 1,358,272,828 - 1,358,272,828 - 1,466,724,775
¢ 71,281,267 1,358,272,828 ¢ - ¢ 1,429,554,095
¢ - - ¢ 6,150,000,000 ¢ 6,150,000,000

- 6,313,147,685
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Los métodos y supuestos utilizados por el Fideicomiso para establecer el valor justo de
los instrumentos financieros se detallan como sigue:

e Inversiones en instrumentos financieros: el valor razonable fue determinado mediante
cotizacién del valor de mercado a la fecha de reporte.

e Deuda a largo plazo: el método de valuacién considera el valor presente de los pagos
esperados, descontados por medio de la tasa de mercado para el tipo de instrumento.
Para este célculo se utilizo la referencia de mercado establecida en el Prospecto de
Inversion, la cual corresponde a la tasa basica pasiva + 5,375% y 5,625% equivalente
all,73%y 11,98% en el 2022 (8,28% y 8,53%, respectivamente en el 2021).

Arrendamientos

El Fideicomiso suscribid tres contratos de arrendamiento operativo como arrendadora de
sus propiedades de inversion. Estos contratos de arrendamiento no cancelables se
extienden hasta por 14 afios con renovacion al vencimiento, previo acuerdo entre las
partes interesadas e incluyen clausulas que permiten al Fideicomiso revisar los precios de
arrendamiento pactados anualmente,

Las principales clausulas de los contratos suscritos se detallan a continuacion:

e Estos contratos estan denominados en colones y con plazo de 14 afios. Los
incrementos anuales son objeto de negociacién en forma anual.

e Los contratos inicialmente establecian un precio mensual por arrendamiento de
¢29,482,553 ¢34,154,663 y ¢8,276,352 respectivamente, los cuales se ajustan
anualmente de conformidad con el comportamiento de la inflacién, con un minimo del
2% anual pero sujeto a aprobacion de ambas partes.

e Estd permitido el subarriendo, parcial o total, por parte de la arrendataria, Los
acuerdos suscritos en los contratos de subarriendo seran exclusivos entre esas
partes, y no involucran de ninguna forma al Fideicomiso.

e La arrendataria renuncia a todo derecho de indemnizacién sobre las mejoras o
reparaciones que se introduzcan en el inmueble.
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¢ Remodelaciones, reparaciones o0 mejoras correran por cuenta del arrendatario de
conformidad con lo dispuesto en el contrato de Fideicomiso.

e La arrendataria pagarda el consumo de los servicios publicos y la cuota de
mantenimiento del local arrendado.

Durante afio terminado el 31 de diciembre del 2022 y 2021, el ingreso por arrendamiento
devengado de estos contratos, los cuales fueron suscritos con una parte relacionada
(véase nota 12) ascendi6 a la suma de ¢967,936,149 y ¢936,314,465, respectivamente.

El total estimado de cobros futuros minimos por concepto de arrendamientos, derivados
de los contratos de arrendamiento operativo no cancelables suscritos, con base en las
cuotas iniciales sin incluir incrementos anuales por inflaciéon, se detalla a continuacion:

2022 2021
Dentro de un afio ¢ 956,610,480 ¢ 937,853,415
Después de un afio y hasta cinco afios 3,826,441,920 3,751,413,662
Después de cinco afios 3,029,266,520 2,969,869,149

¢ 7,812,318,920 ¢  7,659,136,226
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Nuevas normas y modificaciones

Norma e interpretaciones

Obligatoria para
ejercicios
iniciados a

partir de

NIIF 17 Contratos de seguros

La NIIF 17 fue emitida en mayo de 2017 como reemplazo de la NIIF 4 Contratos de
seguros. Esta requiere un modelo de medicion actual donde las estimaciones se
vuelven a medir en cada afio de reporte. Los contratos se miden utilizando los
componentes de:

* Flujos de efectivo ponderados de probabilidad descontados

* Un ajuste explicito de riesgo, y

» Un margen de servicio contractual (CSM por sus siglas en inglés) que representa la
utilidad no ganada del contrato la cual se reconoce como ingreso durante el afio de
cobertura,

La norma permite elegir entre reconocer los cambios en las tasas de descuento en el
estado de resultados o directamente en otros resultados integrales. Es probable que
la eleccion refleje como las aseguradoras registran sus activos financieros segun la
NIIF. Se permite un enfoque opcional de asignacion de primas simplificado para el
pasivo de la cobertura restante para contratos de corta duracion, que
frecuentemente son ofrecidos por aseguradoras que no otorgan seguros de vida.
Existe una modificaciéon al modelo general de medicién denominado “método de
comisiones variables” para ciertos contratos de aseguradoras con seguros de vida
en los que los asegurados comparten los rendimientos de los elementos
subyacentes. Al aplicar el método de comisiones variables, la participacion de la
entidad en las variaciones del valor razonable de las partidas subyacentes se incluye
en el margen de servicio contractual. Por lo tanto, es probable que los resultados de
las aseguradoras que utilizan este modelo sean menos volatiles que en el modelo
general,

Las nuevas normas afectaran los estados financieros y los indicadores clave de
rendimiento de todas las entidades que emiten contratos de seguros o contratos de
inversiones con caracteristicas de participacion discrecional. Las modificaciones
especificas realizadas en julio de 2020 tenian como objetivo facilitar la
implementacion de la norma al reducir los costos de implementacion y facilitar a las
entidades la explicacién de los resultados de la aplicacion de la NIIF 17 a los
inversionistas y otros. Las modificaciones también aplazaron la fecha de aplicacion
de la NIIF 17 hasta el 1 de enero de 2023. Otras modificaciones realizadas en
diciembre de 2021 agregaron una opcién de transicién que permite a una entidad
aplicar una variable de clasificacion opcional en los afios comparativos presentados
en la aplicacion inicial de la NIIF 17. La variable de clasificacion se aplica a todos los
activos financieros, incluidos los mantenidos con respecto a actividades no
conectadas a contratos dentro del alcance de la NIIF 17. Permite que esos activos
se clasifiquen en el(los) afio(s) comparativo(s) de una manera que se alinee con la
forma en que la entidad espera que se clasifiquen esos activos en la aplicacion

inicial de la NIIF 9. La clasificacién se puede aplicar instrumento por instrumento.

1 de enero de

2023 (diferido

del 1 de enero
de 2022)

(Continla)
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Norma e interpretaciones Obligatoria para
ejercicios
iniciados a
partir de
Clasificacién de pasivos como circulantes o no circulantes Modificaciones a la NIC 1 de enero de
1.Las modificaciones de alcance limitado a la NIC 1 Presentacion de estados 2023 (diferido
financieros aclaran que los pasivos se clasifican como circulantes o no circulantes del 1 de enero
dependiendo de los derechos que existan al final del afio de reporte. La clasificacion de 2022)**

no se ve afectada por las expectativas de la entidad o los eventos posteriores a la
fecha del reporte (por ejemplo, la recepcién de una exencion o incumplimiento de
algun “covenant”). Las modificaciones también aclaran a lo que significa la NIC 1
cuando se refiere a la “liquidacion” de un pasivo.

Las modificaciones podrian afectar la clasificacion de los pasivos, particularmente
para las entidades que previamente consideraron las intenciones de la
administracion para determinar la clasificacion y para algunos pasivos que pueden
convertirse en capital.

Deben aplicarse retrospectivamente de acuerdo con los requisitos normales de la
NIC 8 Politicas contables, cambios en las estimaciones contables y errores.

** Desde la aprobacion de estas modificaciones, el IASB ha emitido un borrador de
proyecto contable (ED) que propone cambios adicionales y el aplazamiento de las
modificaciones hasta al menos el 1 de enero de 2024.

Informacion a revelar sobre politicas contables - Modificaciones ala NIC 1y al 1 de enero de
Declaracién de Practica No.2 de la NIIF. 2023

El IASB modificé la NIC 1 para requerir que las entidades revelen sus politicas
contables materiales en lugar de las significativas. Las modificaciones definen qué
es "informacion material sobre politicas contables" y explican cémo identificar
cuando la informacion sobre politicas contables es material. Ademas, aclaran que no
es necesario revelar informacion inmaterial sobre politicas contables. Si se revela, no
debe ocultar informacién contable importante.

Para respaldar esta modificacién, el IASB también modifico la Declaracién de
Practica No.2 de las NIIF Juicios de materialidad para proporcionar guias sobre
como aplicar el concepto de materialidad a las revelaciones de politica contable.

Definicién de estimaciones contables — Modificaciones a la NIC 8. 1 de enero de
2023

La modificacién a la NIC 8 Politicas contables, cambios en las estimaciones
contables y errores aclara cémo las compafiias deben distinguir los cambios en sus
politicas contables de los cambios en las estimaciones contables. La distincion es
importante porque los cambios en las estimaciones contables se aplican
prospectivamente a transacciones futuras y otros eventos futuros, pero los cambios
en las politicas contables generalmente se aplican retrospectivamente a
transacciones pasadas y otros eventos pasados, asi como al afio actual.

(Continla)
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Obligatoria
Norma e interpretaciones para €jercicios
iniciados a
partir de
Impuesto diferido relacionado con activos y pasivos que surgen de una sola 1 de enero de
transaccion - Modificaciones a la NIC 12 2023

Las modificaciones a la NIC 12 Impuesto a la utilidad requieren que las compafiias
reconozcan el impuesto diferido sobre las transacciones que, en el reconocimiento
inicial, dan lugar a montos iguales de diferencias temporales gravables y deducibles,
Normalmente se aplicaran a transacciones tales como arrendamientos por parte de
los arrendatarios, y en obligaciones de desmantelamiento; por lo tanto, requeriran el
reconocimiento de activos y pasivos por impuestos diferidos adicionales,

La modificaciéon debe aplicarse a transacciones que ocurran en o después del
comienzo del primer afio comparativo presentado. Ademas, las entidades deben
reconocer activos por impuestos diferidos (en la medida en que sea probable que
puedan ser utilizados) y pasivos por impuestos diferidos al comienzo del primer afio
comparativo para todas las diferencias temporales deducibles y gravables asociadas
con:

» activos por derecho de uso y pasivos por arrendamiento, y

» pasivos por desmantelamiento, restauracién y similares, y los montos
correspondientes reconocidos como parte del costo de los activos relacionados,

El efecto acumulado de reconocer estos ajustes se reconoce en utilidades retenidas u
otro componente de capital, segun corresponda,

La NIC 12 no abord6 cémo contabilizar los efectos fiscales de los arrendamientos en
el estado de situacion financiera y transacciones similares y se consideraron
aceptables varios enfoques. Es posible que algunas entidades ya hayan contabilizado
tales transacciones de acuerdo con los nuevos requisitos. Estas entidades no se
veran afectadas por las modificaciones,

Venta o contribucién de activos entre el inversionista y su asociada o negocio n/a**
conjunto—Modificaciones a la NIIF 10 y a la NIC 28. EI IASB hizo modificaciones
limitadas de alcance a la NIIF 10 Estados financieros consolidados y NIC 28
Inversiones en asociadas y negocios conjuntos,

Las modificaciones aclaran el tratamiento contable para la venta o contribucion de
activos entre el inversionista y sus asociadas o negocios conjuntos. Confirman que el
tratamiento contable depende si activos no monetarios son vendidos o contribuidos a
la asociada o negocio conjunto constituyen un “Negocio” (como se define en la NIIF 3
Combinacién de negocios). Donde los activos no monetarios constituyen un negocio,
el inversionista reconocera en su totalidad la ganancia o pérdida obtenida en la venta
o contribucién del activo. Si el activo no cumple con la definicién de un negocio. la
ganancia o pérdida se reconoce por el inversionista solo por el porcentaje de
participacion de los otros inversionistas en la asociada o negocio conjunto. Las
modificaciones se aplican prospectivamente,

No hay otras interpretaciones NIIF o CINIIF que aln no son efectivas que se esperaria que tengan
un impacto significativo para el Fideicomiso.
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