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INFORME DE LOS AUDITORES INDEPENDIENTES

A los participantes del Fideicomiso para la
Emisidn de Bonos Santiagomillas Dos Mil dieciséis

Opinion

Hemos auditado los estados financieros del Fideicomiso para la Emisidn de Bonos Santiagomillas Dos Mil
dieciséis (el Fideicomiso), que comprenden el estado de situacidn financiera al 31 de diciembre de 2025, el
estado de resultado integral, el estado de cambios en el patrimonio y el estado de flujos de efectivo
correspondientes al afio terminado en esa fecha, asi como las notas explicativas de los estados financieros
que incluyen informacidn sobre las politicas contables materiales.

En nuestra opinidn, los estados financieros adjuntos presentan razonablemente, en todos los aspectos
importantes, la situacidn financiera del fideicomiso al 31 de diciembre de 2025, asi como su desempefio
financiero y flujos de efectivo correspondientes al afio que termind en esa fecha, de conformidad con las
Normas NIIF de Contabilidad, emitidas por el Consejo de Normas Internacionales de Contabilidad (IASB por
sus siglas en inglés).

Fundamentos de la Opinion

Llevamos a cabo nuestra auditoria de conformidad con las Normas Internacionales de Auditoria (NIA).
Nuestras responsabilidades bajo esas normas se explican mds ampliamente en la seccién de
Responsabilidades del auditor en relacion con la auditoria de los estados financieros de nuestro informe.
Somos independientes al Fideicomiso de conformidad con el Cédigo de Etica para Profesionales de la
Contabilidad del Consejo de Normas Internacionales de Etica para Contadores (Cédigo de Etica del IESBA) y
con el emitido por el Colegio de Contadores Publicos de la Republica de Costa Rica (Cédigo de Etica
Profesional del Colegio de Contadores Publicos de la Republica de Costa Rica), y hemos cumplido las demas
responsabilidades de ética de conformidad con el Cédigo de Etica del IESBA y con el Cédigo de Etica
Profesional del Colegio de Contadores Publicos de la Republica de Costa Rica. Consideramos que la evidencia
de auditoria que hemos obtenido proporciona una base suficiente y adecuada para nuestra opinion.

Otros Asuntos
Opinion de Auditor Predecesor - Los estados financieros del Fideicomiso al 31 de diciembre de 2024 y para el

afio terminado en esa fecha, fueron auditados por otro auditor independiente, quien en su informe con fecha
del 25 de febrero de 2025, expresé una opinidn sin calificaciones.

Cuestion Clave de la Auditoria

La cuestidn clave de la auditoria es aquella cuestidn que, segun nuestro juicio profesional, ha sido material en
nuestra auditoria de los estados financieros del periodo actual. Esta cuestién ha sido tratada en el contexto de
nuestra auditoria de los estados financieros en su conjunto y en la formacién de nuestra opinidn sobre estos,
Yy NO expresamos una opinion por separado sobre esa cuestion. Hemos determinado que la cuestién que se
describe a continuacidn es la cuestidn clave de la auditoria que se debe comunicar en nuestro informe.
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Cuestion Clave de la Auditoria

Valor Razonable de las propiedades de Inversion

Como Nuestra Auditoria Abordé

la Cuestion Clave de la Auditoria

Enfocamos nuestras pruebas de valor razonable

de las propiedades de inversidn sobre la

Las propiedades de inversidn ascienden a un monto
de ¢10.371.280,888 (véase la Nota 9 de los estados
financieros) al 31 de diciembre de

2025 y corresponden a terrenos y edificios que
representan el 78% 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).

El perito determina el valor razonable de las
propiedades de inversidn utilizando precios de
mercado y otra informacion relevante obtenida de
transacciones comparables. Para aquellos inmuebles
en los que no existe un mercado activo, se aplica la
técnica del costo de reposicién.

Dado el nivel de juicio y estimacién requerido en la
aplicacion de la NIC 40, asi como la sensibilidad de los
valores involucrados, consideramos el valor razonable o
de las propiedades de inversidn constituye un asunto
clave de auditoria.

metodologia y los principales supuestos aplicados
y utilizados por la administracion en sus andlisis.
Nuestros procedimientos de auditoria incluyeron:

Obtener un entendimiento del control
interno aplicable para la preparacion,
desarrollo y conclusion de las metodologias
de valoracién del valor razonable de las
propiedades de inversidn,

Evaluar la competencia, independencia
objetividad y capacidades técnicas de los
profesionales responsables de realizar los
analisis del valor razonable de las
propiedades de inversidn.

Evaluar la razonabilidad de los supuestos
comerciales y contables utilizados en el
analisis de valoracion en el contexto de la
NIC 40, si corresponde, si los cambios de
periodos anteriores son apropiados.

Utilizamos el involucramiento de
especialistas internos con el objetivo de:

—  Evaluar si el método (es decir, la técnica
de valoracidn) es apropiado en el
contexto del marco de informacién
financiera aplicable, si el método se
aplica adecuadamente y, si
corresponde, si los cambios de periodos
anteriores son apropiados.

—  Evaluar la razonabilidad de los
supuestos de valoracion (o "inputs")
utilizados en el analisis de valoracidén en
el contexto del marco de informacidn
financiera aplicable vy, si corresponde, si
los cambios de periodos anteriores son
apropiados.

—  Confirmar que los célculos se aplican de
acuerdo con el método y son
matematicamente precisos y que se ha
mantenido la integridad de los
supuestos y datos significativos al
aplicar el método, segun corresponda.
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Responsabilidades de la Administracion y de los Responsables del Gobierno del Fideicomiso en Relacion con los
Estados Financieros

La administracion es responsable de la preparacion y presentacion razonable de los estados financieros
adjuntos de conformidad con las Normas NIIF de Contabilidad emitidas por el IASB, y del control interno que
la administracion considere necesario para permitir la preparacion de los estados financieros libres de error
material, debido a fraude o error.

En la preparacion de los estados financieros, la administracion es responsable de la evaluacion de la
capacidad del Fideicomiso de continuar como empresa en funcionamiento, revelando, segun corresponda, las
cuestiones relacionadas con el Fideicomiso en funcionamiento y utilizando el principio contable de empresa
en funcionamiento, excepto si la administracion tiene intencién de liquidar el Fideicomiso o detener sus
operaciones, o bien no exista otra alternativa realista.

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

Responsabilidades del Auditor en Relacion con 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. Seguridad razonable es un alto nivel de seguridad, pero no garantiza que una auditoria realizada de
conformidad con las NIA siempre detecte un error material cuando existe. Los errores pueden deberse a
fraude o error y se consideran materiales si, individualmente o de forma agregada, puede preverse
razonablemente que influyen en las decisiones econdmicas que los usuarios toman basdndose en los estados
financieros.

Como parte de una auditoria ejecutada de conformidad con las NIA, ejercemos nuestro juicio profesional y
mantenemos una actitud de escepticismo profesional durante toda la auditoria. Nosotros también:

. Identificamos y evaluamos los riesgos de incorreccidn material de los estados financieros, debida a
fraude o error, disefiamos y aplicamos procedimientos de auditoria para responder a dichos riesgos, y
obtuvimos evidencia de auditoria que es suficiente y apropiada para proporcionar las bases para
nuestra opinion. El riesgo de no detectar una incorreccion material debida a fraude es mas elevado que
en el caso de una incorreccién material debida a un error, ya que el fraude puede implicar colusion,
falsificacion, omisiones deliberadas, manifestaciones intencionalmente erréneas, o la elusion del
control interno.

. Obtenemos conocimiento del control interno relevante para la auditoria con el fin de disenar
procedimientos de auditoria que sean adecuados en funcidn de las circunstancias y no con el fin de
expresar una opinion sobre la efectividad del control interno del fideicomiso.

° Evaluamos la adecuacion de las politicas contables aplicadas y la razonabilidad de las estimaciones
contables y la correspondiente informacion revelada por la administracion.

. Concluimos sobre lo adecuado de la utilizacién por la administracién, de la norma contable de empresa
en funcionamiento y, basandose en la evidencia de auditoria obtenida, concluimos sobre si existe o no
una incertidumbre material relacionada con hechos o condiciones que pueden generar dudas
significativas sobre la capacidad del fideicomiso para continuar como empresa en funcionamiento. Si
concluimos que existe una incertidumbre material, se requiere que llamemos la atencién en nuestro
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informe de auditoria sobre la correspondiente informacion revelada 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 ser una
empresa en funcionamiento.

. Evaluamos la presentacién global, la estructura y el contenido de los estados financieros, incluida la
informacion revelada, y si los estados financieros representan las transacciones y eventos relevantes de
un modo que logran la presentacidn razonable.

. Planeamos y realizamos la auditoria de grupo para obtener evidencia de auditoria suficiente en
relacion con la informacion financiera de las entidades o unidades de negocio dentro del Fideicomiso
como base para formarse una opinién sobre los estados financieros del Fideicomiso. Somos
responsables de la direccion, supervisidn y revisidn del trabajo realizado para los fines de la auditoria
del Fideicomiso. Somos los Unicos responsables de nuestra opinién de auditoria.

Comunicamos a los responsables del gobierno del Fideicomiso en relacion con, entre otras cuestiones, el
alcance y el momento de la realizacién de la auditoria planificados y los hallazgos significativos de la auditoria,
asi como cualquier deficiencia significativa en el control interno que identificamos en el transcurso de la
auditoria.

También proporcionamos a los responsables del gobierno del Fideicomiso una declaracién de que hemos
cumplido con los requerimientos de ética aplicables en relacién con la independencia y les hemos
comunicado acerca de todas las relaciones y demas cuestiones de las que se puede esperar razonablemente
que pueden afectar nuestra independencia, y en su caso, las correspondientes salvaguardas.

La cuestidn que ha sido objeto de comunicacidn con los responsables del gobierno del Fideicomiso,
determinamos que ha sido material en la auditoria de los estados financieros del periodo actual y que es en
consecuencia, la cuestion clave de la auditoria. Describimos esa cuestion en este informe de auditoria, salvo
que las disposiciones legales o reglamentarias prohiban revelar publicamente la cuestién o, en circunstancias
extremadamente poco frecuentes determinemos que una cuestion no se deberia comunicar en nuestro
informe porque cabe razonablemente esperar que las consecuencias adversas de hacerlo superarian los
beneficios de interés publico de la misma.

GUSTAVO ADOLFO ARIAS VALERIO (FIRMA)
PERSONA FISICA, CPF-01-0785-0573.
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FIDEICOMISO PARA LA EMISION DE BONOS SANTIAGOMILLAS DOS MIL DIECISEIS

ESTADOS DE SITUACION FINANCIERA
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2025 Y 2024
(Expresados en Colones Costarricenses)

Notas 2025 2024
ACTIVO
ACTIVO CORRIENTE:
Efectivo 6b ¢ 116.348 ¢ 7.528.900
Inversiones en instrumentos financieros, neto 6cey8 596.467.674 1.017.737.155
Intereses por cobrar sobre inversiones 64.154.238 58.912.391
Gastos pagados por anticipado 1.749.556 952.973
Total activo corriente 662.487.816 1.085.131.419

ACTIVO NO CORRIENTE:

Inversiones en instrumentos financieros, neto 6c,ey8 2.206.337.623 1.357.322.171
Propiedades de inversién 6dy9 10.371.280.888 10.432.668.576
Total activo no corriente 12.577.618.511 11.789.990.747
TOTAL ACTIVOS ¢13.240.106.327 €12.875.122.166
PASIVO Y PATRIMONIO
PASIVO CORRIENTE:
Intereses por pagar 6f ¢ 75.980.883 ¢ 79.576.857
Impuesto sobre la renta por pagar 6f 41.462.306 37.106.658
Gastos acumulados 6f 18.384.416 18.466.180
Total pasivo corriente 135.827.605 135.149.695
PASIVO NO CORRIENTE:
Deuda a largo plazo 10 6.150.000.000 6.150.000.000
Impuesto sobre la renta diferido 6jy14 635.257.868 629.875.434
Total pasivo no corriente 6.785.257.868 6.779.875.434
Total pasivo 6.921.085.473 6.915.025.129
PATRIMONIO:
Aportes del fideicomitente 11 2.412.186.274 2.412.186.274

Utilidades no distribuidas
Total Patrimonio
TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO

Las notas adjuntas son parte integral de estos estados financieros.

Digitally signed b
JHONNATHAN JHONNATHAN
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Apoderado Generalisimo
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JIMENEZ PRADO (FIRMA)
PRADO Date: 2026.02.25
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Adriana Jimenez Prado

Directora Centro de Apoyo a Procesos



FIDEICOMISO PARA LA EMISION DE BONOS SANTIAGOMILLAS DOS MIL DIECISEIS

ESTADOS DE RESULTADO INTEGRAL

POR LOS ANOS TERMINADOS AL 31 DE DICIEMBRE DE 2025 Y 2024

(Expresados en Colones Costarricenses)

INGRESOS POR ARRENDAMIENTOS
GASTOS GENERALES Y DE OPERACION
UTILIDAD DE OPERACION

DISMINUCION EN EL VALOR RAZONABLE DE LAS
PROPIEDADES DE INVERSION

INGRESOS POR INTERESES

GASTOS POR INTERESES

DETERIORO DE INSTRUMENTOS FINANCIEROS
OTROS GASTOS FINANCIEROS

UTILIDAD ANTES DE IMPUESTO SOBRE LA RENTA
IMPUESTO SOBRE LA RENTA

(PERDIDA) UTILIDAD NETA DEL PERIODO Y
RESULTADO INTEGRAL

Notas 2025 2024
6g,12y 17 ¢1.085.366.619 ¢1.064.084.920
6hy 13 (105.919.316) (104.235.734)
979.447.303 959.849.186
6ly9 (61.387.688) (147.974.994)
6i 182.239.293 169.667.868
6iy 10 (580.922.583) (631.892.417)
6ey 16 (1.928.432) (594.375)
(42.219) (65.845)
517.405.674 348.989.423
6jy1l4d (158.481.857) (108.725.173)
¢ 358.923.817 ¢ 240.264.250

Las notas adjuntas son parte integral de estos estados financieros.
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ADRIANA Digitally signed by

MARCELA ADRIANA MARCELA
JIMENEZ PRADO

JIMENEZ (FIRMA)

PRADO Date: 2026.02.25

(FIRMA) 19:07:13 06'00"

Adriana Jimenez Prado
Directora Centro de Apoyo a Procesos



FIDEICOMISO PARA LA EMISION DE BONOS SANTIAGOMILLAS DOS MIL DIECISEIS

ESTADOS DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO
POR LOS ANOS TERMINADOS AL 31 DE DICIEMBRE DE 2025 Y 2024
(Expresados en Colones Costarricenses)

Utilidades no
Distribuidas

€3.307.646.513

240.264.250

Total
Patrimonio

¢5.719.832.787

240.264.250

3.547.910.763

358.923.817

5.960.097.037

358.923.817

Aportes del

Nota Fideicomitente

SALDOS AL 31 DE DICIEMBRE DE 2023 11 €2.412.186.274
Resultado integral del afio:
Utilidad neta del periodo

SALDOS AL 31 DE DICIEMBRE DE 2024 11 2.412.186.274
Resultado integral del afio:
Utilidad neta del periodo

SALDOS AL 31 DE DICIEMBRE DE 2025 11 €2.412.186.274

Las notas adjuntas son parte integral de estos estados financieros.
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FIDEICOMISO PARA LA EMISION DE BONOS SANTIAGOMILLAS DOS MIL DIECISEIS

ESTADOS DE FLUJOS DE EFECTIVO
POR LOS ANOS TERMINADOS AL 31 DE DICIEMBRE DE 2025 Y 2024
(Expresados en Colones Costarricenses)

Notas 2025 2024
FLUJOS DE EFECTIVO PARA LAS ACTIVIDADES
DE OPERACION:
Utilidad neta del periodo ¢ 358.923.817 ¢ 240.264.250
Ajustes por:
Ingresos por intereses 6i (182.239.293) (169.667.868)
Disminucién en el valor razonable de las
propiedades de inversién 6/y9 61.387.688 147.974.994
Gastos por intereses 6iy 10 580.922.583 631.892.417
Deterioro de instrumentos financieros 16 1.928.432 594.375
Gasto por impuesto sobre la renta corriente 6jy 14 153.099.423 127.545.079
Gasto (ingreso) por impuesto sobre la renta
diferido 6jy 14 5.382.434 (18.819.906)
Flujos de operacidn antes de cambios en el
capital de trabajo 979.405.084 959.783.341
Cambios en el capital de trabajo:
Gastos pagados por anticipado (796.583) (147.048)
Gastos acumulados (81.764) (633.506)
Efectivo provisto por las actividades de
operacion 978.526.737 959.002.787
Intereses pagados 6fy 10 (584.518.557) (641.781.343)
Impuesto sobre la renta pagado 6] (148.743.775) (90.655.841)
Efectivo neto provisto por las actividades
de operacidn 245.264.405 226.565.603
FLUJOS DE EFECTIVO PARA LAS ACTIVIDADES
DE INVERSION:
Inversiones en instrumentos financieros 6cy 8 (429.674.403) (468.354.790)
Intereses recibidos 6i 176.997.446 163.078.487
Efectivo neto usado en las actividades
de inversidn (252.676.957) (305.276.303)
DISMINUCION NETO EN EL EFECTIVO (7.412.552) (78.710.700)
EFECTIVO AL INICIO DEL PERIODO 7.528.900 86.239.600
EFECTIVO AL FINAL DEL PERIODO [ 116.348 ¢ 7.528.900
Las notas adjuntas son parte integral de estos estados financieros. o
Digitally signed by ADRIANA Digitally signed by
JHONNATHA  JHONNATHAN MARCELA ﬁzr;m;;;:ggm
NFONSECA ~ [qami e JIMENEZ (FIRMA)
WILLE (F|R_N| A) Date: 2026.02.25 PRADO (FIRMA) ?;;2;2?32@;35
Jhonnathan Fonseca Wille Adriana Jimenez Prado
Apoderado Generalisimo Directora Centro de Apoyo a Procesos




FIDEICOMISO PARA LA EMISION DE BONOS SANTIAGOMILLAS DOS MIL DIECISEIS

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
POR LOS ANOS TERMINADOS AL 31 DE DICIEMBRE DE 2025 Y 2024
(Expresadas en Colones Costarricenses)

1.

ENTIDAD QUE REPORTA

El Fideicomiso para la Emisién Bonos Santiagomillas Dos Mil Dieciséis (el Fideicomiso), fue suscrito
el 21 de noviembre de 2016 obteniendo la respectiva autorizacién de la Superintendencia General
de Valores (SUGEVAL) para realizar oferta publica y la inscripcidn en el Registro Nacional de
Valores e Intermediarios, mediante la resolucidn 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 construccién y alquiler de locales comerciales. La entidad Inmobiliaria
Santiagomillas, S.A es subsidiaria de AM Real Estate Holding, Inc., empresa domiciliada en la
Republica de Panamad. Su aporte inicial fueron tres propiedades ubicadas en Heredia y en
San José.

° Fiduciario - DAVIbank (Costa Rica) S.A. (antes 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 de
Contabilidad NIIF.

° 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 (Nota 10). Esas emisiones estdn 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 seguird vigente hasta que
se hayan pagados todos los bonos (principal e intereses).

BASES DE CONTABILIZACION

Los estados financieros han sido preparados de acuerdo con las Normas de Contabilidad NIIF. Los
estados financieros fueron aprobados por la Administracién del Fideicomiso el 25 de febrero de
2026.

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



BASES DE MEDICION

Los estados financieros han sido preparados sobre la base de costo histdrico, excepto por las
propiedades de inversidn, 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 Administracién 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.

a. 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 los afios que terminaron el 31 de diciembre de 2025 y
2024.

b. Supuestos e Incertidumbres en las Estimaciones - La informacion sobre supuestos e
incertidumbres en la estimacién al 31 de diciembre de 2025 y 2024 que tiene un riesgo
significativo de resultar en un ajuste material a los importes en libros de los activos y pasivos
en el préximo afio financiero se incluye en la Nota 9 - Propiedades de inversion.

Medicidon 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 supervision 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 fijacién de precios, para medir los valores razonables, se evalla la evidencia obtenida de
los terceros para respaldar la conclusion de que esas valorizaciones satisfacen los
requerimientos de las Normas de Contabilidad NIIF, incluyendo el nivel dentro de Ia
jerarquia del valor razonable dentro del que deberian clasificarse esas valorizaciones.

Los asuntos de valoracién significativos son informados a la Gerencia del Fideicomiso.
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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 (segun 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:

. Nivel 1 - Precios cotizados (no-ajustados) en mercados activos para activos o pasivos
idénticos.
° Nivel 2 - Datos de entrada diferentes de los precios cotizados incluidos en el Nivel 1,

gue 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 o 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 medicidn 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 ocurrid 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 - Gestion de Riesgo y Valores Razonables

POLITICAS CONTABLES MATERIALES

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

Moneda Extranjera -

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.

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
determind el valor razonable. Las partidas no monetarias que se midan en términos del
costo histdrico se convertiran utilizando el tipo de cambio en la fecha de la transaccién. Las
diferencias en conversidon de moneda extranjera generalmente se reconocen en resultados,
y se presentan dentro de los costos financieros.
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b. Efectivo y Equivalentes de Efectivo - El efectivo y los equivalentes de efectivo estan
representados por el dinero en efectivo y las inversiones a corto plazo altamente liquidas,
cuyo vencimiento es igual o inferior a tres meses desde la fecha de adquisicién. Para
propdsitos del estado de flujos de efectivo, el efectivo y los equivalentes de efectivo son
presentados por el Fideicomiso netos de sobregiros bancarios, si los hubiese.

C. 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
financiacidn 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 transaccidn directamente atribuibles a su adquisicidon o
emision. Un deudor comercial sin un componente de financiacién significativo se
mide inicialmente al precio de la transaccion.

° Clasificacion y Medicidn 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 inversion en deuda, a valor razonable con cambios en otro resultado integral
inversién en instrumentos de patrimonio, o 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 deberd medirse al costo amortizado si se cumplen las dos
condiciones siguientes y no estd medido a valor razonable con cambios en resultados:

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

- Las 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.

Una inversion en deuda deberd medirse al valor razonable con cambios en otro

resultado integral si se cumplen las dos condiciones siguientes y no estd medido a
valor razonable con cambios en resultados:
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- 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

- 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
negociacioén, el Fideicomiso puede realizar una eleccién irrevocable en el momento
del reconocimiento inicial de presentar los cambios posteriores en el valor razonable
en otro resultado integral. Esta eleccidn se hace individualmente para cada inversién.

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
evaluacidn 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 informacion a la gerencia. La informacién
considerada incluye:

- 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 duracién 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;

- Cémo se evalua el rendimiento de la cartera y como este se informa a la
gerencia del Fideicomiso;

- Los 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
gue se gestionan dichos riesgos;

- Cémo 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
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- La frecuencia, 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 propdsito, de acuerdo con
el reconocimiento continuo del Fideicomiso de los activos.

Los activos financieros que son mantenidos para negociacién 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 sdlo
Pagos del Principal y los Intereses - Para propdsitos de esta evaluacion, el “principa
se define como el valor razonable del activo financiero en el momento del
reconocimiento inicial. El “interés” se define como la contraprestacidn 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.

IH

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 condiciéon. 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 cupdn contractual, incluyendo
caracteristicas de tasa variable;

- Caracteristicas de pago anticipado y prorroga; y

- 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
cancelacion 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.

14



Activos Financieros - Medicion Posterior y Ganancias y Pérdidas -

Activos Financieros al Valor Razonable con Cambios en Resultados - Estos activos se
miden posteriormente al valor razonable. Las ganancias y pérdidas netas, incluyendo
cualquier ingreso por intereses o dividendos, se reconocen en resultados.

Activos Financieros al Costo Amortizado - 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 conversién de moneda extranjera y el deterioro se reconocen en
resultados. Cualquier ganancia o pérdida en la baja en cuentas se reconoce en
resultados.

Inversiones de Deuda a VRCORI - Estos activos se miden posteriormente al valor
razonable. El ingreso por intereses calculado bajo el método de interés efectivo, las
ganancias y pérdidas por conversidn 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.

Inversiones de Patrimonio a VRCORI - Estos activos se miden posteriormente al valor
razonable. Los dividendos se reconocen como ingresos en resultados a menos que 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.

Pasivos Financieros - 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 esta 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.

Baja en Cuentas -

Activos Financieros - El Fideicomiso da de baja en cuentas un activo financiero
cuando:

- Expiran los derechos contractuales sobre los flujos de efectivo del activo
financiero, o

- Cuando transfiere los derechos a recibir los flujos de efectivo contractuales en
una transaccién en la que:
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i Se transfieren sustancialmente todos los riesgos y beneficios de la
propiedad del activo financiero, o

ii. 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.

° Compensacion -Un activo y un pasivo financiero seran objeto de compensacion, de
manera que se presente en el estado de situacion financiera su importe neto, cuando
y s6lo 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.

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

Propiedades de Inversion - 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 produccién o
abastecimiento de bienes o servicios o para propdsitos administrativos. Las propiedades de
inversion se miden inicialmente al costo (o al valor aportado por el fideicomitente) 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 disposicidn y el importe en libros
del elemento) se reconoce en resultados.

Deterioro de Activos -

. Instrumentos Financieros y Activos Contractuales - El Fideicomiso reconoce
correcciones de valor para pérdidas crediticias esperadas por:

— Los activos financieros medidos al costo amortizado y
- Activos contractuales.
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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 informacién razonable y sustentable que sea
relevante y esté disponible sin costos o esfuerzos indebidos. Esta incluye informacién
y analisis cuantitativos y cualitativos, basada en la experiencia histérica del
Fideicomiso y una evaluacién 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 estd 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

- El activo financiero tiene una mora de 90 dias o 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.

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 estd expuesto al riesgo de
crédito.

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.

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 o mas sucesos que tienen un impacto perjudicial sobre los flujos de
efectivo futuros estimados del activo financiero.
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Evidencia de que un activo financiero tiene deterioro crediticio incluye los siguientes
datos observables:

- Dificultades financieras significativas del emisor o del deudor;

- Una infraccién del contrato, tal como un incumplimiento o un suceso de mora
de mas de 90 dias;

- La reestructuracion de un préstamo o adelanto por parte del Fideicomiso en
términos que este no consideraria de otra manera;

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

- La desaparicién de un mercado activo para el activo financiero en cuestién,
debido a dificultades financieras.

Presentacion de la Estimacion por Deterioro para las Pérdidas Crediticias Esperadas
en el Estado de Situacién 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.

En el caso de los instrumentos de deuda al valor razonable con cambios en otro
resultado integral, la correccién de valor se carga a resultados y se reconoce en otro
resultado integral.

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 porcidn 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
histdrica 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 recuperacién de los importes
adeudados.

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 y

de las propiedades de inversidn), para determinar si existe algun indicio de deterioro.
Si existen tales indicios, entonces se estima el importe recuperable del activo.

Para propésitos de evaluacion del deterioro, los activos son agrupados en el grupo de
activos mas pequefio que generan entradas de efectivo a partir de su uso continuo
gue son, en buena medida, independientes de las entradas de efectivo derivadas de
otros activos o unidades generadoras de efectivo (UGE).
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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 continuacion, para reducir el importe en libros de los demas activos de la

unidad, sobre una base de prorrateo.

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

Provisiones - Una provision se reconoce si, como resultado de un suceso pasado, el
Fideicomiso tiene una obligacién presente legal o implicita que puede ser estimada de
forma fiable y es probable que se requiera un flujo de salida de beneficios econémicos para
cancelar la obligacion.

Reconocimiento de Ingresos Procedentes de Arrendamientos de Propiedades de Inversion -
Los ingresos procedentes de arrendamientos de propiedades de inversidn se reconocen
conforme se devengan, de acuerdo con las tarifas establecidas en los contratos respectivos.
Los incentivos por arrendamiento otorgados son reconocidos como parte integral del total
del ingreso por alquiler durante el plazo del arrendamiento.

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

Ingresos Financieros y Gastos Financieros - Los ingresos financieros y gastos financieros
incluyen lo siguiente:

° Ingresos por intereses;
° Gastos por intereses;
° 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:

° El importe en libros bruto de un activo financiero; o
. El costo amortizado de un pasivo financiero.
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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.

j- 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 combinacién de negocios, o partidas reconocidas directamente en el patrimonio u
otros resultados integrales.

. 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 anos anteriores. El importe del impuesto corriente por pagar
corresponde a la mejor estimacién 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
0 cuyo proceso de aprobacion esté practicamente terminado a la fecha del estado de
situacidn financiera.

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

° Impuesto Diferido - Los impuestos diferidos son reconocidos por las diferencias
temporarias existentes entre el valor en libros de los activos y pasivos para propodsitos
de informacién financiera y los montos usados para propdsitos tributarios. Los
impuestos diferidos no son reconocidos para:

- Las diferencias temporarias reconocidas por el reconocimiento inicial de un
activo o pasivo en una transaccidn que no es una combinacidn de negocios y
gue no afectd ni a la ganancia o pérdida contable o imponible;

- Las 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 serdn reversadas en el futuro; y

- 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
gue sea probable que haya disponible suficiente ganancia fiscal.
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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 recuperacion 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 presentacidn, y
refleja la incertidumbre asociada con los impuestos a las ganancias, si la hubiese.

La medicidn 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.

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.

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 transaccion ordenada entre participantes
del mercado en la fecha de la medicidn 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
(Nota 16).

Cuando estd 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
valoracidon que maximizan el uso de datos de entrada observables relevantes y minimizan el
uso de datos de entrada no observables. La técnica de valoracidn 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.
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Normalmente la mejor evidencia del valor razonable de un instrumento financiero en el
reconocimiento inicial es el precio de transaccién, es decir, el valor razonable de la
contraprestacién entregada o recibida. Si el Fideicomiso determina que el valor razonable
en el reconocimiento inicial difiere del precio de transaccién 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 valoracidn para la que se considera que los datos de entrada no observables son
insignificantes en relacién con la medicidn, 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 transaccién. Posteriormente, esa diferencia se
reconoce en resultados usando una base adecuada durante la vida del instrumento, pero
nunca del momento en que la valoracion esta totalmente respaldada por datos de mercado
observables o la transaccion ha concluido.

m.  Activos y Pasivos Contractuales - Cuando los ingresos ordinarios se reconocen en virtud de
un contrato con un cliente antes de que se reciba la contraprestacién 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
facturacién.

7. NUEVAS NORMAS NIIF DE CONTABILIDAD Y MODIFICACIONES ADOPTADAS POR LA COMPANIA

a. NIIF y Enmiendas Nuevas, Revisadas, Emitidas y Adoptadas a la Fecha - A partir del 1° de
enero de 2025, la Compaiiia ha aplicado las siguientes enmiendas a las NIIF:

Enmiendas a NIC 21 - Falta de intercambiabilidad.

Su adopcién no ha tenido un impacto material en las revelaciones o en los montos
reportados en estos estados financieros.

b. Otras Normas - A la fecha de emisién de los estados financieros, el Fideicomiso no ha
aplicado las siguientes enmiendas a normas NIIF que se han emitido, ya que alin no estaban
vigentes:

Vigente a partir de los
Norma o Modificacion Siguientes Periodos

Enmiendas a NIIF9y a. Contratos de Electricidad
NIIF 7 Renovable.

b. Modificaciones a la

Clasificacién y Medicién de
Instrumentos Financieros 1° de enero de 2026

22




8.

Vigente a partir de los
Norma o Modificacion Siguientes Periodos

Mejoras anuales a las
Normas NIIF de

Contabilidad - Volumen 11

NIIF 18

NIIF 19

Enmiendas a la NIIF 1, NIIF 7; NIIF
9; NIIF 10; y NIC 7.

Presentar informacion a revelar
en los estados financieros

Subsidiaria sin responsabilidad
publica

1° de enero de 2026

1° de enero de 2027

1° de enero de 2027

La Administracidon no anticipa que la adopcidn de las enmiendas a las normas antes
mencionadas tenga un impacto importante en los estados financieros del fideicomiso en

periodos futuros.

La aplicacién de la NIIF 18 incluye nuevos requerimientos en temas de presentacién como
subtotales obligatorios, agregacion, desagregacion y otras revelaciones. No es practico
proporcionar una presentacién razonable del efecto en los estados financieros hasta que el

fideicomiso complete tal revisién.

INVERSIONES EN ACTIVOS FINANCIEROS, NETO

Al 31 de diciembre de 2025, las inversiones en activos financieros medidas al costo amortizado se

detallan como sigue:

Tasa de Fecha de Valor Prima o Valor en
Interés Vencimiento Nominal (Descuento) Libros

Inversiones a corto plazo:
Gobierno Central.
Gobierno Central
Gobierno Central
Gobierno Central.
DAVIbank Costa Rica, S.A.
DAVIbank Costa Rica, S.A.

Menos deterioro financiero

9.66%
7.82%
7.82%
7.82%
3.65%
3.89%

30/09/2026
28/01/2026
08/01/2026
28/01/2026
02/02/2026
04/05/2026

¢ 66.000.000 ¢(673.566) ¢ 65.326.434
73.000.000 93.1043 73.093.043
100.000.000 153.156 100.153.156
165.000.000 216.168 162.216.618
150.000.000 150.000.000
45.000.000 45.000.000
€597.000.000 €(211.200) 596.788.800
(321.126)

€596.467.674

Tasa de Fecha de Valor Prima o Valor en
Interés Vencimiento Nominal (Descuento) Libros

Inversiones a largo plazo:
Gobierno Central
Gobierno Central
Gobierno Central
Gobierno Central
Gobierno Central
Gobierno Central

10.58%
10.45%
7.99%
4.25%
4.25%
7.99%

26/09/2029
24/01/2029
26/01/2028
25/08/2027
25/08/2027
26/01/2028
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¢

80.000.000
140.000.000
76.750.000
200.000.000
100.000.000
90.000.000

¢

(401.402) ¢
50.911
(1.027.965)
(11.172.378)
(7.177.984)
2.052.858

79.598.598
140.050.911
75.722.035
188.827.622
92.822.016
92.052.858

(Continua)



Tasa de Fecha de Valor Prima o Valor en
Interés Vencimiento Nominal (Descuento) Libros

Gobierno Central
Gobierno Central
Gobierno Central
Gobierno Central
Gobierno Central
Gobierno Central
Gobierno Central
Gobierno Central
DAVIbank Costa Rica, S.A.

Menos deterioro financiero

4.25%
6.38%
9.86%
5.10%
5.10%
5.10%
5.10%
6.80%
5.15%

25/08/2027 90.000.000
21/02/2029 105.000.000
24/02/2027 88.000.000
22/03/2028 540.000.000
22/03/2028 95.000.000
22/03/2028 113.000.000
22/03/2028 90.000.000
22/10/2038 143.000.000
26/02/2027 274.000.000

€2.224.750.000

¢ (1.896.290) ¢ 88.103.710
1.739.890 106.739.890
4.762.231 92.762.231
(2.035.665) 537.964.335

(340.509) 94.659.491
(629.125) 112.370.875
(388.865) 89.611.135
5.187.125 148.187.125
274.000.000

€(11.277.168) 2.213.472.832
(7.135.209)

€2.206.337.623

Al 31 de diciembre de 2024, las inversiones en activos financieros medidas al costo amortizado se

detallan como sigue:

Tasa de Fecha de Valor Prima o Valor en
Interés Vencimiento Nominal (Descuento) Libros

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

Banco Central de Costa Rica
Banco Central de Costa Rica
Banco Central de Costa Rica
Gobierno Central
Gobierno Central

Menos deterioro financiero

4.55%
4.60%
4.00%
8.45%
4.40%
4.00%
4.46%
9.35%
3.40%
9.52%
9.20%

03/02/2025 ¢  58.000.000 ¢ 58.000.000
03/02/2025 80.00.000 80.000.000
03/02/2025 30.00.000 30.000.000
26/02/2025 65.000.000 65.000.000
02/05/2025 140.000.000 140.000.000
02/05/2025 50.000.000 50.000.000
23/04/2025 170.000.000 ¢ (80.070)  169.919.930
23/04/2025 210.000.000 3.368.948 213.368.948
29/10/2025 102.000.000 (84.069)  101.915.931
26/02/2025 64.000.000 133.977 64.133.977
25/06/2025 50.000.000 (115.557) 49.884.443
¢1.019.000.000 ¢3.223.229  1.022.223.229

(4.486.075)

€1.017.737.154

Tasa de Fecha de Valor Prima o Valor en
Interés Vencimiento Nominal (Descuento) Libros

Inversiones a largo plazo:
Banco Central de Costa Rica
Gobierno Central
Gobierno Central
Gobierno Central
Gobierno Central
Gobierno Central
Gobierno Central
Gobierno Central
Gobierno Central
Gobierno Central
Gobierno Central
Gobierno Central
Gobierno Central

Menos deterioro financiero

6.38%
9.66%
10.58%
10.45%
7.99%
7.82%
7.82%
7.82%
4.25%
4.25%
7.99%
4.25%
9.86%

21/02/2029 ¢ 105.000.000 ¢ 2.293.703 ¢ 107.293.703
30/09/2026 66.000.000 (1.571.651) 64.428.349
26/09/2029 80.000.000 (508.757) 79.491.243
24/01/2029 140.000.000 67.518 140.067.518
26/01/2028 76.750.000 (1.524.031) 75.225.969
28/01/2026 73.000.000 1.289.280 74.289.280
28/01/2026 100.000.000 2.122.388 102.122.388
28/01/2026 165.000.000 2.995.473 167.995.473
25/08/2027 200.000.000 (17.932.142)  182.067.858
25/08/2027 100.000.000 (11.520.963) 88.479.037
26/01/2028 90.000.000 3.043.510 140.084.125
25/08/2027 90.000.000 (3.043.628) 79.383.888
24/02/2027 88.000.000 8.903.300 96.903.300
¢1.373.750.000  ¢(15.386.001) 1.358.363.998

(1.041.827)
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PROPIEDADES DE INVERSION

Las propiedades de inversion se detallan como sigue:

Valuacién Posterior
Total

Saldo al 31 de diciembre

de 2023 ¢3.731.516.665 ¢4.554.662.811 €777.896.265 ¢1.516.567.829 ¢10.580.643.570
Cambios en el valor
razonable 5.851.282 (153.826.276) (147.974.994)
Saldo al 31 de diciembre
de 2024 3.731.516.665 4.554.662.811 783.747.547 1.362.741.553 10.432.668.576
Cambios en el valor
razonable 11.764.124 (73.151.812) (61.387.688)

Saldo al 31 de diciembre
de 2025 ¢3.731.516.665 €4.554.662.811 €795.511.671 ¢1.289.589.741 ¢10.371.280.888

Las propiedades de inversidn 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 2025 y 2024, los tres locales se encuentran arrendados. Tales propiedades de
inversidon forman parte del patrimonio fideicometido que garantiza la deuda a largo plazo
originada por la emisidn de bonos de oferta publica series A-16 y B-16 (Nota 10).

Las propiedades de inversidn son registradas al valor razonable utilizando la técnica de valoracion
de enfoque de mercado el cual utiliza los precios y otra informacién relevante generada por
transacciones de mercado, o la técnica de costo de reposicidn para aquellos inmuebles sobre los
cuales no existe un mercado activo; esto por medio de avaluos realizados por peritos
independientes debidamente inscritos 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 inversién 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 pdliza
es por la suma total de ¢5.776.718.003 equivalente a US$11,520,717 (¢5.806.393.317 equivalente
a US$11,325,051 en el 2024). Las pdlizas se encuentran suscritas a nombre de la compafiia
relacionada Auto Mercado, S.A., siendo el Fideicomiso acreedor en primer grado por el 100% de
los montos asegurados. La vigencia de la pdliza es por un afio con vencimiento al 30 de diciembre
de 2026.

Valores Razonables - El valor razonable de las propiedades de inversidon 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 valoracién.

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

La siguiente tabla muestra las técnicas de valuacidn utilizadas para la determinacién del valor
razonable de las propiedades de inversién:
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10.

Técnicas de Valuacion Indicadores no Observables Significativos

Enfoque de mercado 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 drea, frente, forma, topografia, ubicacién y
posicidn entre otros.

Enfoque de costo de Edificios - El valor de las edificaciones parte de determinar cual
reposicién seria el costo actual de reconstruir el bien inmueble, denominado
Costo de Reposicion Nuevo (VRN).

Para determinar los valores unitarios de construccién, se utiliza la
base de datos del departamento de presupuestos del perito
evaluador, los indices de la Cdmara de Construccidn, y/o la
informacién del Colegio Federado de Ingenieros y Arquitectos de
Costa Rica (CFIA).

El valor final indicado para las construcciones corresponde al valor
neto de reposicién (VNR), el cual se calcula tomando el VRN y

aplicando la depreciacidén con base en el criterio internacional de
Ross - Heidecke.

DEUDA A LARGO PLAZO

La deuda a largo plazo se detalla como sigue:

Tasa de
Interés
Moneda | Nominal | Vencimiento

Emision de bonos oferta Fideicomiso

publica - Serie A-16 Colén 9.175% 2029 de deuda ¢3.150.000.000 ¢3.150.000.000
Emision de bonos oferta Fideicomiso

publica - Serie B-16 Coldén 9.425% 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 inversion (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 inversidon de las cuentas del Fideicomiso y cualquier otro recurso que
perciba el Fiduciario.

Posterior al sexto afio (a partir de noviembre del 2022), |a tasa pasé 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 emisién de la siguiente forma:
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11.

12,

13.

|____Emision ___|_____Monto | TasaPisoBruta 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%

Al 31 de diciembre de 2025 y 2024, la conciliacidn de la deuda a largo plazo, con los flujos de
efectivo surgidos de las actividades de financiamiento, se detallan a continuacién:

Saldo al 31 de diciembre de 2025 ¢6.150.000.000
Cambios por flujos de efectivo de financiamiento:
Total cambios por flujos de efectivo de financiamiento ¢6.150.000.000
Relacionados con pasivos:
Gasto por intereses ¢ 580.922.583
Intereses pagados (584.158.557)
Variacién en el interés por pagar ¢ (3.595.974)
Saldo al 31 de diciembre de 2024 €6.150.000.000
Cambios por flujos de efectivo de financiamiento:
Total cambios por flujos de efectivo de financiamiento ¢6.150.000.000
Relacionados con pasivos:
Gasto por intereses ¢ 631.892.417
Intereses pagados (641.781.343)
Variacion en el interés por pagar ¢ 9.888.926)
PATRIMONIO

Al 31 de diciembre de 2025 y 2024, 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 inversidn neto de la devolucién 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.

TRANSACCIONES CON PARTES RELACIONADAS

Las transacciones con partes relacionadas se detallan como sigue:

Nota 2025 2024

Transacciones - Ingreso por alquiler:
Inmobiliaria Santiagomillas, S.A. 17 ¢1.085.366.619 ¢1.064.084.920

GASTOS GENERALES Y DE OPERACION

Los gastos generales y de operacion se detallan como sigue:
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14.

2025

Comisiones de administracién ¢ 48.296.818
Impuestos municipales 31.960.714
Mantenimiento y reparacion de edificio

Pélizas de seguros 7.115.483
Honorarios profesionales 8.830.826
Otros 9.715.475

2024

¢ 48.296.819
31.765.993

7.475.960
5.465.316
11.231.646

€105.919.316

€104.235.734

Los honorarios de auditoria que fueron pactados con Deloitte & Touche S.A y Price Waterhouse
Coopers Consultores, SRL por los servicios de auditoria de los estados financieros del afo 2025 y
2024 del Fideicomiso ascendieron a US$13,950 y US$8,000 respectivamente. No hubo honorarios

adicionales por otros servicios.

IMPUESTO SOBRE LA RENTA

El gasto por impuesto sobre la renta se detalla como sigue:

2025
Corriente ¢153.099.423
Diferido 5.382.434

2024

€127.545.079
(18.819.906)

€158.481.857

€108.725.173

a. Impuesto sobre la Renta Corriente - El Fideicomiso estd sujeto al pago del impuesto sobre la
renta a una tasa del 30% anual. El gasto corriente se determiné 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:

2025 % 2024 %
Utilidad neta del periodo ¢358.923.817 €240.264.250
Impuesto sobre la renta (incluye impuesto
sobre la renta diferido) 158.481.857 108.725.173
Utilidad excluyendo el impuesto sobre la renta 517.405.674 348.989.423
Gasto del impuesto "esperado" sobre la
utilidad neta antes de impuestos (30%) 152.221.702 30% 104.696.827 30%
Efecto impositivo de partidas no
deducibles (no gravables):
Valor razonable de las propiedades de
inversion 18.416.306 44.392.498
Estimacion por deterioro de instrumentos
financieros 578.530 178.313
Depreciacion de propiedades de inversion
para efectos fiscales (27.327.977) (27.327.977)
Otras partidas no deducibles 6.210.862 5.605.418
Gasto de impuesto sobre la renta corriente €153.099.423 30% €127.545.079 37%
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15.

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 de 2025 y para los
afos 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 revision.

A la fecha de este informe, el Fideicomiso no ha presentado la declaracién jurada del
impuesto sobre la renta por el afio terminado el 31 de diciembre de 2025, 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 de Reconocido en Saldo al 31 de

Diciembre de los Resultados Diciembre de
2025 del Periodo 2024

Pasivo por impuesto sobre la
renta diferido - Diferencia en
el tratamiento de la valorizacién
de las propiedades de inversion ¢635.257.868 ¢5.382.434 ¢629.875.434

Saldo al 31 de Reconocido en Saldo al 31 de

Diciembre de los Resultados Diciembre de
2024 del Periodo 2023

Pasivo por impuesto sobre la
renta diferido - Diferencia en
el tratamiento de la valorizacion
de las propiedades de inversién €629.875.434 ¢(18.819.906) ¢658.695.340

CONTRATO DE FIDEICOMISO

Con fecha 21 de noviembre de 2016, se suscribid el Contrato de Fideicomiso para la Emision de
Bonos Santiagomillas 2016. Las principales cldusulas y condiciones de ese contrato se resumen a
continuacion:

. Se establecen las siguientes como las partes involucradas:

— Fideicomitente - Inmobiliaria Santiagomillas, S.A.
- Fiduciario - DAVIbank (Costa Rica) S.A. (antes Scotiabank de Costa Rica S.A.)
— Fideicomisario - Inmobiliaria Santiagomillas, S.A.

. El contrato establece un plazo de 20 afios. En caso que la cancelacién de los pasivos no se
haya concretado al final del plazo establecido, el plazo podra ampliarse hasta la fecha de las
cancelaciones. Estas devoluciones estaran subordinadas al pago de todos los pasivos
existentes.
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16.

° El Fideicomiso realizara la Emisién de Bonos objeto de Oferta Publica de Valores cotizadas
en el mercado bursatil por la suma total de ¢6,150,000,000 (Nota 10).

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

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

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

° 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 procederd con la devolucion del patrimonio Fideicometido al
Fideicomitente.

INSTRUMENTOS FINANCIEROS - VALORES RAZONABLES Y GESTION DE RIESGOS

Gestion de Riesgos Financieros - El Fideicomiso estd expuesto a los siguientes riesgos relacionados
con el uso de instrumentos financieros:

a. Riesgo de crédito;
b. Riesgo de liquidez; y
C. Riesgo de mercado.

Marco de Gestion 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 gestion de riesgo son establecidas con el objeto de identificar y analizar los riesgos
qgue 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
gestidn 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.

a. 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.
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Exposicion al Riesgo de Crédito - La maxima exposicién al riesgo de crédito esta
representada por el saldo de cada activo financiero, como se detalla a continuacion:

Nota 2025 2024
Efectivo c 116.348 ¢ 7.528.900
Inversiones en activos financieros, neto 8 2.802.805.297 2.375.059.326
Intereses por cobrar sobre inversiones 64.154.238 58.912.391

€2.867.075.883  ¢2.441.500.617

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

Las ganancias o pérdidas por deterioro del valor en activos financieros reconocidas en
resultados fueron como sigue:

2025 2024

Pérdida por deterioro en activos
financieros al costo amortizado €1.928.432 €594.375

Instrumentos de Deuda - La tabla a continuacién presenta un andlisis 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.

Nota 2025 2024
Calificacion crediticia PCE de 12 meses PCE de 12 meses
Entre B-y B+ ¢2.810.261.632  ¢2.380.587.228
Correccion de valor 8 (7.456.335) (5.527.902)
Costo amortizado 2.802.805.297 2.375.059.326
Valor en libros, neto €2.802.805.297 €2.375.059.326

Se ha reconocido una pérdida por deterioro acumulada de ¢7.456.335 con respecto a
instrumentos de deuda al costo amortizado. El Fideicomiso no tiene garantias con respecto
a estas inversiones.

El movimiento en la provisién para deterioro del valor de instrumentos de deuda
corporativos al costo amortizado durante el afio terminado el 31 de diciembre de 2025y
2024 fue como sigue:

PCE de 12 Meses

Saldos al 31 de diciembre de 2024 ¢5.527.902
Nueva medicidn neta de la correccidn de valor por pérdidas 1.928.433
Saldos al 31 de diciembre de 2025 ¢7.456.335

31



PCE de 12 Meses

Saldos al 31 de diciembre de 2023 ¢4.933.527
Nueva medicidn neta de la correccién de valor por pérdidas 594.375
Saldos al 31 de diciembre de 2024 ¢5.527.902

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 tendrd la liquidez suficiente para
cancelar sus obligaciones en el momento de su vencimiento, tanto en condiciones normales
como en situaciones de tensidn, sin incurrir en pérdidas inaceptables ni arriesgar la
reputacion 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 gestién de cobro y poder utilizar los fondos de una manera
Optima.

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

El Fideicomiso considera que los recursos de capital existentes seran capaces de atender los
requerimientos de liquidez durante el afio 2025.
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Exposicion de Riesgo de Liquidez - La maxima exposicidn de riesgo de liquidez es llevada por los pasivos financieros (incluyendo los pagos
estimados de intereses), los cuales se detallan a continuacion:

31 de Diciembre de 2025

Valor en Flujos Menos de Mas de
Libros Contractuales un Ano 1-2 Airos 5 Afios

Intereses por pagar 75.980.883 (75.980.883) ¢ (75.980.883)

Impuesto sobre la renta por pagar 41.462.306 (41.462.306) (41.462.306)

Gastos acumulados 18.384.416 (18.384.416) (18.384.116)

Deuda a largo plazo 6.150.000.000 _(8.559.788.500) (585.270.000)  ¢(585.270.000) ¢(4.357.993.500) ¢(3.031.255.000)
€6.285.827.605 ¢(8.695.616.105)  ¢(721.097.605)  ¢(582.270.000) ¢(4.357.993.500) ¢(3.031.255.000)

31 de Diciembre de 2024

Valor en Flujos Menos de Mas de
Libros Contractuales un Afo 1-2 Afos 5 Ainos

Intereses por pagar 79.576.857 (79.576.857) ¢ (79.576.857)

Impuesto sobre la renta por pagar 37.106.658 (37.106.658) (37.106.658)

Gastos acumulados 18.466.180 (18.466.180) (18.446.180)

Deuda a largo plazo 6.150.000.000 (9.201.961.500) (599.130.000) ¢(599.130.000) ¢(4.676.346.500) ¢(3.327.355.000)
€6.285.149.695 ¢(9.337.111.195)  ¢(734.279.695) ¢(599.130.000) ¢(4.676.346.500) ¢(3.327.355.000)
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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 administracién 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 de 2025 y 2024, 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 adopté un sistema de flotacién administrada para
el délar, 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 administracion del riesgo de tipo de cambio
para controlar constantemente sus niveles de exposicién. El Fideicomiso no utiliza ningln
instrumento financiero derivado para cubrir este riesgo.

Exposicidn 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:

2025 2024
Efectivo ¢ 116.348 ¢ 7.528.900
Inversiones en activos financieros, neto 2.802.805.297 2.375.059.326
Intereses por cobrar sobre inversiones 64.154.238 58.912.391
Intereses por pagar (75.980.883) (79.576.857)
Impuesto sobre la renta por pagar (41.462.306) (37.106.658)
Gastos acumulados (18.384.416) (18.466.180)
Deuda a largo plazo (6.150.000.000) _(6.150.000.000)

¢(3.418.751.722) ¢(3.843.649.078)
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Al 31 de diciembre de 2025 y 2024 los tipos de cambio de venta del colén con respecto al US
ddlar se detallan como sigue:

Promedio

Colén costarricense ¢497,76 ¢530,11 ¢501.42 ¢512,73

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 de 2025 y 2024, 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 mds 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.

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.

Administracién del Capital - La politica de la Administracidon es mantener una base de capital
solida con el objetivo de conservar la confianza de los inversionistas, los acreedores y el
mercado, y sustentar el desarrollo futuro del negocio. La Administracién 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 Administracidn 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 posicion de
capital sdlida.

No hubo cambios en el enfoque del Fideicomiso para la administracion 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 informacidn para los activos y
pasivos financieros no medidos al valor razonable si el importe en libros es una aproximacién
razonable del valor razonable.
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31 de Diciembre de 2025

Valor en Libros Valor Razonable

Efectivoy Otros
Partidas Instrumentos Pasivos
por Cobrar Financieros Financieros Total Nivel 1

Activos financieros:

Efectivo ¢116.348 ¢ 116.348
Inversiones en activos financieros, neto €2.802.805.297 2.802.805.297 ¢2.853.048.061
€116.348 ¢2.802.805.297 ¢ €2.802.921.645 ¢ ¢2.853.048.061

Pasivos financieros:
Deuda a largo plazo ¢ ¢ €6.150.000.000 ¢6.150.000.000 o ¢5.869.397.685

31 de Diciembre de 2024

Valor en Libros Valor Razonable

Efectivoy Otros
Partidas Instrumentos Pasivos
por Cobrar Financieros Financieros Total Nivel 1

Activos financieros:

Efectivo ¢7.528.900 ¢ 7.528.900 ¢7.528.900
Inversiones en activos financieros, neto ¢2.375.059.326 2.375.059.326 ¢2.443.914.735
¢7.528.900 €2.375.059.326 ¢ ¢2.382.588.226 ¢ ¢

Pasivos financieros:
Deuda a largo plazo c c €6.150.000.000 ¢6.150.000.000 o ¢5.869.397.685
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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:

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

° 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 cdlculo se utilizé la referencia de mercado establecida en el Prospecto de Inversién, la
cual corresponde a la tasa basica pasiva + 5.375% y 5.625% equivalente a 9.47% vy 9.72% en
el 2025 (9.51% y 9.76%, respectivamente en el 2024).

17. 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
cladusulas que permiten al Fideicomiso revisar los precios de arrendamiento pactados anualmente.

Las principales clausulas de los contratos suscritos se detallan a continuacion:
. Estos contratos estan denominados en colones y con plazo de 14 afios.

° 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 aprobacién de ambas partes.

° Esta 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.

. La arrendataria renuncia a todo derecho de indemnizacién sobre las mejoras o
reparaciones que se introduzcan en el inmueble.

. Remodelaciones, reparaciones o mejoras correran por cuenta del arrendatario de
conformidad con lo dispuesto en el contrato de Fideicomiso.

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

Durante afio terminado el 31 de diciembre de 2025 y 2024, el ingreso por arrendamiento

devengado de estos contratos, los cuales fueron suscritos con una parte relacionada (Nota 12)
ascendid a la suma de ¢1.085.366.619 y ¢1.064.084.920 respectivamente.
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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 inflacidn, se detalla a continuacidn:

2025 2024
Dentro de un afio €1.015.162.704 ¢ 995.527.548
Después de un afio y hasta cinco afios 4.060.650.816 3.981.030.192
Después de cinco afos 169.193.784 1.161.133.806

€5.245.007.304  €6.137.421.546

18. OTROS ASUNTOS
El Fideicomiso para la Emisién de Bonos Santiagomillas 2016 ha sido instruido el 12 de diciembre
de 2025 por parte del Fideicomitente Inmobiliaria Santiagomillas S.A para que se proceda con la

sustitucidon del actual Fiduciario DAVIbank (Costa Rica) S.A. antes Scotiabank de Costa Rica S.A por
Banco Improsa S.A. A la fecha no se ha dado la sustitucion.

* %k k %k %k
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