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Opinidn

Hemos auditado los estados financieros del Fondo de Inversién No Diversificado Exposicién al
Mercado Accionario USA Scotia (el Fondo), administrado por Scotia Sociedad de Fondos de
Inversién, S.A., (la Compaiiia), los cuales comprenden el estado de activos netos al 31 de diciembre
de 2016, los estados de resultados integral, de cambios en el activo neto y de flujos de efectivo por el
afio terminado en esa fecha, y las notas, las cuales conforman las politicas contables significativas y
otra informacién explicativa.

En nuestra opinién, los estados financieros que se acompafian presentan razonablemente, en todos
sus aspectos importantes, la situacion financiera del Fondo al 31 de diciembre de 2016, su desempefio
financiero y sus flujos de efectivo por el afio terminado en esa fecha, de conformidad con las
disposiciones de caricter contable emitidas por el Consejo Nacional de Supervision del Sistema
Financiero (CONASSIF) y la Superintendencia General de Valores (SUGEVAL), relacionadas con
la informacioén financiera.

Base para la opinion :

Efectuamos nuestra auditoria de conformidad con las Normas Internacionales de Auditoria (NIAs).
Nuestras responsabilidades de acuerdo con dichas normas se describen con mayor detalle en la
seccién de nuestro informe Responsabilidades del Auditor en la Auditoria de los Estados
Financieros. Somos independientes del Fondo, de conformidad con el Cédigo de Etica para
Profesionales de la Contabilidad del Consejo de Normas Internacionales de Etica para Contadores
(Codigo IESBA), en conjunto con los requisitos éticos relevantes para nuestra auditoria de los estados
financieros en la Republica de Costa Rica, y hemos cumplido con las demés responsabilidades éticas
de conformidad con estos requisitos. Consideramos que la evidencia de auditoria que hemos obtenido
es suficiente y apropiada para proporcionar una base para nuestra opinion.

Asunto de énfasis — Base de contabilidad

Llamamos la atencién a la nota 1-b a los estados financieros, en la cual se indica la base de
contabilidad. Los estados financieros han sido preparados con el propésito de cumplir con las
disposiciones relacionadas con la informacién financiera estipuladas por el Consejo Nacional de
Supervisién del Sistema Financiero (CONASSIF) y la Superintendencia General de Valores
(SUGEVAL). Por tanto, los estados financieros podrian no ser adecuados para otros fines. Nuestra
opinién no ha sido modificada con respecto a este asunto.

KPMG, S.A., una sociedad anénima costarricense, es
firma miembro de KPMG International Cooperative, una
cooperativa suiza



Responsabilidad de la Administracion y de los encargados de gobierno corporativo en relacion con
los estados financieros

La Administracién es responsable de la preparacién y presentacién razonable de los estados
financieros, de conformidad con las disposiciones de cardcter contable emitidas por el Consejo
Nacional de Supervisién del Sistema Financiero (CONASSIF) y la Superintendencia General de
Valores (SUGEVAL), y de la estructura de control interno que considere necesaria para la
preparacion de estados financieros que estén libres de errores significativos, debido a fraude o error.

En la preparacion de los estados financieros, la Administracion es responsable de evaluar la capacidad
del Fondo para continuar como negocio en marcha, de revelar, cuando corresponda, asuntos relativos
al negocio en marcha y de utilizar la base de contabilidad del negocio en marcha, a menos que la
Administracion tenga la intencién de liquidar el Fondo o cesar sus operaciones, o bien no exista una
alternativa realista de proceder de una de estas formas.

Los encargados del gobierno corporativo son responsables de supervisar el proceso de presentacion
de la informacién financiera del Fondo.

Responsabilidades del auditor en la auditoria de los estados financieros

Nuestros objetivos son obtener una seguridad razonable acerca de si los estados financieros en su
conjunto estan libres de errores significativos, debido a fraude o error, y emitir un informe de auditoria
que incluya nuestra opinién. La seguridad razonable es un alto nivel de seguridad; sin embargo, no
es una garantia de que una auditoria efectuada de conformidad con las NIAs siempre detectard un
error significativo cuando exista. Los errores pueden surgir por fraude o error y se consideran
significativos si individualmente o en el agregado podrian llegar a influir en las decisiones
econdmicas de los usuarios tomadas con base en estos estados financieros.

Como parte de una auditoria de conformidad con las NIAs, ejercemos nuestro juicio profesional y
mantenemos el escepticismo profesional durante la auditoria, y ademas:

® Identificamos y evaluamos los riesgos de errores significativos de los estados financieros,
debido a fraude o error; disefiamos y efectuamos procedimientos de auditoria en respuesta a
€s0s riesgos; y obtenemos evidencia de auditoria suficiente y apropiada para proveer una base
para nuestra opinién. El riesgo de no detectar un error significativo que resulte del fraude es
mayor que uno que resulte del error, ya que el fraude puede implicar confabulacion,
falsificacién, omisiones intencionales, representaciones erréneas o la evasion del control
interno.

® Obtenemos un entendimiento del control interno relevante a la auditoria para disefiar
procedimientos de auditoria que sean apropiados en las circunstancias, pero no con el
proposito de expresar una opinién sobre la efectividad del control interno del Fondo.
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o Evaluamos lo adecuado de las politicas de contabilidad utilizadas y de la razonabilidad de las
estimaciones contables y revelaciones relacionadas efectuadas por la Administracion.

° Concluimos sobre lo apropiado del uso de la base de contabilidad del negocio en marcha por
parte de la Administracion y, con base en la evidencia de auditoria obtenida, si existe una
incertidumbre material en relaciéon con eventos o condiciones que podrian originar una duda
significativa sobre la capacidad del Fondo para continuar como negocio en marcha. Si
concluimos que existe una incertidumbre material, debemos llamar la atencién en nuestro
informe de auditoria a las revelaciones relacionadas en los estados financieros o, si dichas
revelaciones son inadecuadas, modificar nuestra opinion. Nuestras conclusiones estan
basadas en la evidencia de auditoria obtenida a la fecha de nuestro informe de auditoria. No
obstante, los eventos o condiciones futuras podrian causar que el Fondo no continie como
negocio en marcha.

° Evaluamos la presentacion general, la estructura y el contenido de los estados financieros,
incluidas las revelaciones, y si los estados financieros representan las transacciones
subyacentes y los eventos en una forma que logre una presentacion razonable.

Les informamos a los encargados del gobierno corporativo lo relativo, entre otros asuntos, al alcance
y a la oportunidad planeados de la auditoria y a los hallazgos significativos de la auditoria, incluida
cualquier deficiencia significativa en el control interno que identifiquemos durante nuestra auditoria.

Asimismo les suministramos a los encargados del gobierno corporativo una declaracién de que

hemos cumplido con requisitos éticos relevantes de independencia y les informamos todas las
relaciones y otros asuntos que podrian considerarse razonablemente que afecten nuestra

independencia y, cuando corresponda, las salvaguardas relacionadas.
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FONDO DE INVERSION NO DIVERSIFICADO

EXPOSICION AL MERCADO ACCIONARIO USA SCOTIA

ADMINISTRADO POR

SCOTIA SOCIEDAD DE FONDOS DE INVERSION, S.A.

Estado de Activos Netos
Al 31 de diciembre de 2016

(Con cifras correspondientes de 2015)
(En délares estadounidenses sin céntimos)

Notas
Activos:
Efectivo 3
Inversiones (véase detalle de inversiones) 8
Total activos
Pasivos:
Otras cuentas por pagar
Impuesto sobre la renta por pagar
Impuesto sobre la renta diferido 7
Comisiones por pagar 4
Gastos acumulados por pagar y otras cuentas por pagar
Total pasivos
Activo neto:
Composicién del valor del activo neto:
Certificados de titulos de participacién 1-f
Capital pagado en exceso 1-i
Ganancia no realizada en valuacion de inversiones
Pérdidas por distribuir 1-g

Total activo neto

Niimero de certificados de titulos de participacion por serie:
Serie C1
Serie C2
Serie C3

Valor del activo neto por serie:
Serie C1
Serie C2
Serie C3

Valor del activo neto por titulo de participacion y por serie:
Serie C1
Serie C2
Serie C3
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Las notas forman parte integral de los estados financieros.

2016 2015
314.977 1.029.990
7.055.702 7.550.424
7.370.679 8.580.414
. 2
13 6.673
73.163 48.688
4.141 1.140
2.998 28
80315 56.531
7.290.364 8.523.883
4.801.050 5.574.732
1.700.989 2.335.641
1.320.441 780.146
(532.116) (166.636)
7.290.364 8.523.883
2.677.618 ~3.037.406
1.120.383 1.547.797
1.003.048 989.529
4.801.050 5.574.732
4.369.477 4.606.857
1.856.326 2.377.573
1.064.561 1.539.453
7.290.364 8.523.883
1,6318516563  1,5167076775

1,6568673391

1,5361013104

1,0613260781

1,5557431869
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FONDO DE INVERSION NO DIVERSIFICADO
EXPOSICION AL MERCADO ACCIONARIO USA SCOTIA
ADMINISTRADO POR
SCOTIA SOCIEDAD DE FONDOS DE INVERSION, S.A.
Estado de Resultados Integrales
Por el afio terminado el 31 de diciembre de 2016
(Con cifras correspondientes de 2015)
(En dolares estadounidenses sin céntimos)

Notas 2016 2015
Ingresos:
Ingresos por intereses 31.012 114.143
Ganancia neta en venta de inversiones disponibles para la venta 147.675 611.534
Total ingresos 178.687 725.677
Gastos:
Comisién por administracion y custodia del fondo 4y6 178.638 262.716
Otros gastos 5.317 5.294
Total gastos 183.955 268.010
Utilidad neta antes del impuesto sobre la renta (5.268) 457.667
Impuesto sobre la renta 7 13.993 87.188
Pérdida (utilidad) neta del afio (19.261) 370.479
Otros resultados integrales, neto del impuesto
Ajuste por valuacién de inversiones disponibles para la venta, neto del
impuesto sobre la renta 540.295 (95.263)
Otros resultados integrales del afio, neto del impuesto 540.295 (95.263)
Resultados integrales totales del afio 521.034 275.216
Utilidades por titulo de participacién bésicas y diluidas
Serie C1 (0,007193705) 0,121972170
Serie C2 (0,017191443) 0,239358908
Serie C3 (0,019202471) 0,374399335
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FONDO DE INVERSION NO DIVERSIFICADO
EXPOSICION AL MERCADO ACCIONARIO USA SCOTIA
ADMINISTRADO POR
SCOTIA SOCIEDAD DE FONDOS DE INVERSION, S.A.
Estado de Cambios en el Activo Neto
Por el afio terminado el 31 de diciembre de 2016
(Con cifras correspondientes de 2015)

(En délares estadounidenses sin céntimos)

Ganancia (pérdida)

Numero de Certificados de Capital no realizada por
certificados titulos de pagado valuacion de Pérdidas
de participacion participacion en exceso inversiones por distribuir Total
Saldo al 31 de diciembre de 2014 8.857.477 8.857.477 2.444.364 875.409 (14.605) 12.162.645
Transacciones con los tenedores de participaciones registradas
directamente en el activo neto
Fondos recibidos de los inversionistas durante el afio 5.120.050 5.120.050 2.438.918 - - 7.558.968
Liquidacion de participaciones y ganancias acumuladas de los
inversionistas durante el afio (8.402.795) (8.402.795) (2.547.641) - (522.510) (11.472.946)
Total de transacciones con los tenedores de participaciones
registradas directamente en el activo neto 5.574.732 5.574.732 2.335.641 875.409 (537.115) 8.248.667
Otros resultados integrales del afo
Utilidad neta del afio - - - - 370.479 370.479
Ganancia neta no realizada en la valuacion de inversiones, neta del
impuesto sobre la renta diferido - - - 516.271 - 516.271
Ganancia neta realizada en la valuacion de inversiones - - - (611.534) - (611.534)
Resultados integrales totales - - - (95.263) 370.479 275.216
Saldo al 31 de diciembre de 2015 5.574.732 5.574.732 2.335.641 780.146 (166.636) 8.523.883
Transacciones con los tenedores de participaciones registradas
directamente en el activo neto
Fondos recibidos de los inversionistas durante €l afio 7.931.383 7.931.383 1.477.503 - - 9.408.886
Liquidacién de participaciones y ganancias acumuladas de los
inversionistas durante €l afio (8.705.065) (8.705.065) (2.112.155) - (346.219) (11.163.439)
Total de transacciones con los tenedores de participaciones
registradas directamente en el activo neto 4.801.050 4.801.050 1.700.989 780.146 (512.855) 6.769.330
Otros resultados integrales del afio
Pérdida neta del afio - - - - (19.261) (19.261)
Ganancia neta no realizada en la valuacion de inversiones, neta del
impuesto sobre la renta diferido - - - 687.970 - 687.970
Ganancia realizada en la valuacion de inversiones - - - (147.675) - (147.675)
Resultados integrales totales - - - 540.295 (19.261) 521.034
Saldo al 31 de diciembre de 2016 4.801.050 4.801.050 1.700.989 1.320.441 (532.116) 7.290.364
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FONDO DE INVERSION NO DIVERSIFICADO
EXPOSICION AL MERCADO ACCIONARIO USA SCOTIA
ADMINISTRADO POR
SCOTIA SOCIEDAD DE FONDOS DE INVERSION, S.A.
Estado de Flujos de Efectivo
Por el afio terminado el 31 de diciembre de 2016
(Con cifras correspondientes de 2015)

(En ddlares estadounidenses sin céntimos)

2016 2015
Flujos de efectivo de las actividades de operacion:
(Pérdida) utilidad neta del afio (19.261) 370.479
Ajustes para conciliar la utilidad neta del afio con el
efectivo de las actividades de operacion:
Ingreso por intereses (31.012) (114.143)
Impuesto sobre la renta corriente 13.993 87.188
(36.280) 343.524
Efectivo provisto por cambios en:
Impuesto por pagar (6.660) 6.647
Otras cuentas por pagar 2.968 (110)
Comisiones por pagar 3.001 (4.555)
Intereses cobrados 31.012 114.143
Impuestos pagados (13.993) (87.188)
Efectivo neto (usado en) provisto por las actividades de operacion (19.952) 372.461
Flujos de efectivo de las actividades de inversion:
Compra de inversiones disponibles para la venta (602.923) (6.054.005)
Venta de inversiones disponibles para la venta 1.662.416 9.670.911
Efectivo neto provisto por las actividades de inversion 1.059.493 3.616.906
Flujos de efectivo de las actividades de financiamiento:
Fondos recibidos de los inversionistas 9.408.886 7.558.968
Liquidacién de participaciones a los inversionistas (11.163.439) (11.472.946)
Efectivo neto (usados en) las actividades de financiamiento (1.754.553) (3.913.978)
(Disminuci6n) aumento neto del efectivo (715.012) 75.389
Efectivo al inicio del afio 1.029.990 954.601
Efectivo al final del afio 314.978 1.029.990
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FONDO DE INVERSION NO DIVERSIFICADO EXPOSICION AL MERCADO ACCIONARIO USA SCOTIA
ADMINISTRADO POR
SCOTIA SOCIEDAD DE FONDOS DE INVERSION, S.A.
Detalle de inversiones
Al 31 de diciembre de 2016

Costo Ganancia Porcentaje de
Amortizado no realizada Valor justo los activos netos
Acciones de entidades privadas extranjeras
Acciones USS$ 1.554.628 28.990 1.583.618 21,72%
Otros Fondos de Inversion
Scotiabank US Growth Fund 4.107.470 1.364.614 5.472.084 75,06%
Total de inversiones disponibles para la venta US$ 5.662.098 1.393.604 7.055.702 96,78%
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FONDO DE INVERSION NO DIVERSIFICADO EXPOSICION AL MERCADO ACCIONARIO USA SCOTIA
ADMINISTRADO POR
SCOTIA SOCIEDAD DE FONDOS DE INVERSION, S.A.
Detalle de inversiones
Al31 de diciembre de 2015

Costo Ganancia Porcentaje de
Amortizado no realizada Valor justo los activos netos
Acciones de entidades privadas extranjeras
Acciones US$ 1.770.627 (105.321) 1.665.306 19,54%
Otros Fondos de Inversion
Scotiabank US Growth Fund 4.950.963 934.155 5.885.118 69,04%
Total de inversiones disponibles para la venta US$ 6.721.590 828.834 7.550.424 92,60%
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FONDO DE INVERSION NO DIVERSIFICADO EXPOSICION AL, MERCADO

ACCIONARIO USA SCOTIA
ADMINISTRADO POR )
SCOTIA SOCIEDAD DE FONDOS DE INVERSION, S.A.

Notas a los Estados Financieros

31 de diciembre de 2016
(Con cifras correspondientes de 2015)

Naturaleza del Fondo v politicas contables

Naturaleza del fondo - El Fondo de Inversion No Diversificado Exposicion al
Mercado Accionario USA Scotia (el Fondo™) es administrado por Scotia
Sociedad de Fondos de Inversion, S.A., entidad domiciliada en Costa
Rica. El Fondo invierte en el mercado estadounidense en acciones tanto
en forma directa como a través de otros Fondos de Inversién y ETF’s
(Exchange Trade Funds) estructurados con base en este tipo de valor
(acciones).

Mecanismo de redencién - El Fondo es abierto, es decir, el patrimonio del Fondo
es ilimitado. La redencion de las participaciones es directa por parte del
Fondo, cuando el inversionista exprese su voluntad de retiro, bajo las
condiciones establecidas en el prospecto. Las participaciones no pueden
ser objeto de operaciones distintas de las del reembolso, segiin lo establece
el inciso a) del Articulo No.80 de la Ley Reguladora del Mercado de
Valores.

Caracteristicas de los titulos de participacion - La participacion del inversionista
esta representada por titulos de participacion denominados Certificados de
Titulos de Participacion.

Las participaciones del Fondo se emiten a la orden, sin vencimiento, con valor
nominal unitario de US$1 (un délar estadounidense). No hay emision
fisica, sino que Scotia Sociedad de Fondos de Inversion, S.A., lleva un
registro electronico de las participaciones de cada inversionista. El
inversionista tiene a su disposicion la documentacion que sirve de respaldo
a sus transacciones con el fondo.

Suscripcién de las participaciones - Para participar en el Fondo debe realizarse
una inversion inicial minima de US$1 (un délar estadounidense), con
aportes posteriores minimos de US$1 (un délar estadounidense) y un saldo
minimo de permanencia de US$1 (un délar estadounidense).

El Fondo de Inversion No Diversificado Exposicion al Mercado Accionario USA
Scotia es un fondo seriado. Existen cuatro series, a saber: Serie C1, Serie
C2, Serie C3 y Serie C4, cada una de las cuales cuenta con un saldo
minimo de inversion y una comision de administracion.

(Contintia)
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FONDO DE INVERSION NO DIVERSIFICADO EXPOSICION AL MERCADO
ACCIONARIO USA SCOTIA
ADMINISTRADO POR
SCOTIA SOCIEDAD DE FONDOS DE INVERSION, S.A.

Notas a los Estados Financieros

Las series segin su saldo de inversion se detallan en el siguiente cuadro:

Saldo minimo de inversion segun
Serie cada serie
Serie C1 De US$1 a US$50.000
Serie C2  De US$50.001 a US$495.000
Serie C3 De US$495.001 a US$995.000
Serie C4  Mas de US$995.000

Comision de administracion - Por concepto de administracién de la cartera del
Fondo, Scotia Sociedad de Fondos de Inversidén, S.A. cobra una comisioén
sobre el valor de los activos netos del Fondo, la cual se cancela
mensualmente. Los porcentajes maximos de comision de administracion a
cobrar en cada serie se muestran en la siguiente tabla:

Saldo minimo de inversion segin Porcentaje maximo a cobrar
Serie cada serie anualizado
Serie C1 De US$1 a US$50.000 3,50%
Serie C2 De US$50.001 a US$495.000 3,00%
Serie C3 De US$495.001 a US$995.000 2,50%
Serie C4 Mis de US$995.000 2,00%

Comision de entrada - Por concepto de comision de entrada al Fondo de Inversidn,
Scotia Sociedad de Fondos de Inversidn, S.A., podra cobrar una comision
flat sobre la inversion realizada por el cliente. Los porcentajes méximos de
comisién de entrada por cobrar en cada serie se muestran en la siguiente

tabla;
Saldo minimo de inversién segiun
Serie cada serie Porcentaje mdximo a cobrar flat
Serie C1 De US$1 a US$50.000 1,00%
Serie C2 De US$50.001 a US$495.000 0,50%
Serie C3 De US$495.001 a US$995.000 0,00%
Serie C4 Mas de US$995.000 0,00%

(Continta)
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FONDO DE INVERSION NO DIVERSIFICADO EXPOSICION AL MERCADO
ACCIONARIO USA SCOTIA
ADMINISTRADO POR
SCOTIA SOCIEDAD DE FONDOS DE INVERSION, S.A.

Notas a los Estados Financieros

Distribucion de beneficios - El Fondo acumula diariamente los beneficios
generados por administracion de la cartera de inversiones en el precio de la
participacion; por lo tanto, los rendimientos solamente estardn disponibles
hasta la liquidacion de las participaciones mantenidas por los
inversionistas, las cuales serdn canceladas de acuerdo a las politicas
establecidas en el Contrato General para la Administracion de Fondos.

Fuentes para obtener liquidez - Con el fin de enfrentar situaciones donde se
requiere liquidez, el Fondo podra accesar a financiamientos hasta por un
10% del total de los activos administrados. Para esto, el Fondo podra
utilizar mecanismos como el sobregiro bancario; sin embargo, cumpliendo
en todo momento con el limite del 10%. En casos excepcionales de
iliquidez generalizada del mercado, éste porcentaje podrd aumentar hasta
un 30% de sus activos, siempre y cuando se cuente con la aprobacién
previa de la SUGEVAL.

Las principales disposiciones que regulan al Fondo de Inversion estan contenidas
en la Ley Reguladora del Mercado de Valores No.7732 y en las Reformas
al Cédigo de Comercio, los cuales son supervisadas por SUGEVAL.

a. Base de contabilidad - Los estados financieros del Fondo fueron
preparados de conformidad con las disposiciones de caracter contable,
emitidas por el Consejo Nacional de Supervision del Sistema Financiero y
por la Superintendencia General de Valores.

Los estados financieros han sido autorizados para ser emitidos por la Junta
Directiva el 21 de febrero del 2017.

b. Moneda y transacciones en moneda extranjera - Los estados financieros y
sus notas se expresan en ddlares estadounidenses, la cual es la moneda
funcional del Fondo, de acuerdo a lo establecido en el prospecto de
inversién aprobado por SUGEVAL.

(Continva)
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FONDO DE INVERSION NO DIVERSIFICADO EXPOSICION AL MERCADO

C.

(i)

ACCIONARIO USA SCOTIA
ADMINISTRADO POR )
SCOTIA SOCIEDAD DE FONDOS DE INVERSION, S.A.

Notas a los Estados Financieros

Instrumentos financieros

Clasificacion

Se conoce como instrumento financiero cualquier contrato que origine un activo

financiero en una empresa y a la vez un pasivo financiero o instrumento
patrimonial en otra empresa. Los instrumentos financieros incluyen:
inversiones en valores, cuentas por cobrar, obligaciones por reportos
tripartitos y cuentas por pagar.

El Fondo clasifica sus inversiones como disponibles para la venta.

Las inversiones disponibles para la venta son activos financieros que no entran en

(i)

la categoria de negociables y las cuales pueden ser vendidas en respuesta a
necesidades de liquidez o cambios en tasas de interés o valor de acciones.
Las inversiones disponibles para la venta incluyen inversiones en otros
fondos, titulos de deuda y acciones.

Valores disponibles para la venta

Los valores mantenidos como disponibles para la venta se presentan a su valor

(iii)

razonable y los intereses devengados se reconocen como ingresos. Los
cambios en el valor razonable de estos valores, si los hubiese, son
registrados directamente al patrimonio neto hasta que los valores sean
vendidos o se determine que éstos han sufrido un deterioro de valor; en
estos casos, las ganancias o pérdidas acumuladas previamente reconocidas
en el patrimonio neto son incluidas en la utilidad o la pérdida neta del afio.

Reconocimiento

El Fondo reconoce los activos y pasivos financieros en la fecha que se

compromete a comprar o vender el instrumento financiero. A partir de esta
fecha, se reconoce cualquier ganancia o pérdida proveniente de cambios en
el valor de mercado.

(Contintia)



-5-

FONDO DE INVERSION NO DIVERSIFICADO EXPOSICION AL MERCADO

(iv)

ACCIONARIO USA SCOTIA
ADMINISTRADO POR
SCOTIA SOCIEDAD DE FONDOS DE INVERSION, S.A.

Notas a los Estados Financieros

Medicion

Los instrumentos financieros son medidos inicialmente al valor razonable,

incluyendo los costos de transaccion. Para los activos financieros, el costo
es el valor justo de la contrapartida entregada. Para los pasivos
financieros, el costo es el valor justo de la contrapartida recibida. Los
costos de transaccion incluidos en la medicion inicial son aquellos costos
que se originan en la compra de la inversion.

Posterior al reconocimiento inicial, todos los activos disponibles para la venta se

miden al valor razonable. Este valor se determina mediante referencia al
vector de precios que publica el Proveedor Integral de Precios de
Centroamérica, S.A. (PIPCA).

Reconocimiento de los ingresos - intereses - Los intereses sobre
inversiones se reconocen diariamente con base en los saldos diarios y las
tasas de interés pactadas individualmente. Este reconocimiento se efectia
sobre la base de devengado. Los ingresos se reconocen conforme se
devengan, es decir, sobre la base de acumulacién.

Reconocimiento de gastos - comisiones - El Fondo calcula diariamente las
comisiones de la Sociedad Administradora sobre el valor del activo con
base en los porcentajes establecidos en el prospecto del Fondo. Los gastos
se reconocen conforme se incurren, es decir, sobre la base de acumulacion.

Titulos de participacion - Los titulos de participacion se acreditan por el
monto de las entradas de nuevos inversionistas y se debitan por las
redenciones de éstos. Las compras de participaciones se realizan al precio
del titulo de participacion del dia en que se realizaron y las liquidaciones al
precio del dia en que se solicit6 la liquidacién por el cliente.

Utilidades por distribuir - Las utilidades por distribuir se acreditan cuando
se aplican las utilidades conforme al sistema de distribucién del resultado
del Fondo, y se debita por el reconocimiento del pago a los inversionistas.
Los rendimientos obtenidos son acumulados diariamente al precio del
titulo de participacion, y se haran efectivos cuando el inversionista decida
redimir sus participaciones, ya sea de manera parcial o total.

(Continta)



-6-

FONDO DE INVERSION NO DIVERSIFICADO EXPOSICION AL MERCADO

(i)

ACCIONARIO USA SCOTIA
ADMINISTRADO POR )
SCOTIA SOCIEDAD DE FONDOS DE INVERSION, S.A.

Notas a los Estados Financieros

Valor de la participacion - Se determina de acuerdo con el activo neto y la
cantidad de participaciones en forma diaria.

Capital pagado en exceso - Corresponde a una cuenta de Patrimonio o
Activo Neto del Fondo, en la cual se registran las sumas depositadas por
los inversionistas en exceso del valor nominal de las participaciones
adquiridas. Se acredita (aumenta) con los depositos de los inversionistas y
se debita (disminuye) con los retiros de los inversionistas.

Impuesto sobre la renta - De acuerdo con el articulo No. 100 de la Ley
Reguladora del Mercado de Valores, los rendimientos que reciban los
Fondos de Inversion provenientes de la adquisicion de titulos valores, que
ya estén sujetos al impuesto Unico sobre intereses, o estén exentos de dicho
impuesto, estaran exceptuados de cualquier otro tributo distinto del
impuesto sobre la renta disponible. Los rendimientos provenientes de
titulos valores u otros activos que no estén sujetos al impuesto Unico sobre
intereses, quedaran sujetos a un impuesto Unico y definitivo del 5%. El
pago de esos tributos deberd hacerse mensualmente mediante una
declaracién jurada.

Corriente:

El impuesto sobre la renta corriente es el impuesto estimado a pagar sobre la renta

(it)

gravable de cada mes, utilizando las tasas vigentes a la fecha del estado de
activos netos y cualquier otro ajuste sobre el impuesto a pagar con respecto
a afios anteriores.

Diferido:

El Fondo sigue la politica de registrar el impuesto de renta diferido de acuerdo al

método pasivo del balance. Tal método se aplica para aquellas diferencias
temporales entre el valor en libros de activos y pasivos para efectos
financieros y los valores utilizados para propositos fiscales. De acuerdo
con esta norma, las diferencias temporales se identifican ya sea como
diferencias temporales gravables (las cuales resultaran en el futuro en un
monto imponible) o diferencias temporales deducibles (las cuales
resultaran en el futuro en partidas deducibles). Un pasivo diferido por
impuesto representa una diferencia temporal gravable, y un activo diferido
por impuesto representa una diferencia temporal deducible.

(Continua)



2)

)

)

7-

FONDO DE INVERSION NO DIVERSIFICADO EXPOSICION AL MERCADO

ACCIONARIO USA SCOTIA
ADMINISTRADO POR ]
SCOTIA SOCIEDAD DE FONDOS DE INVERSION, S.A.

Notas a los Estados Financieros

Activos sujetos a restricciones

Al 31 de diciembre de 2016 y 2015, el Fondo no mantiene activos sujetos a
restricciones.

Efectivo
Al 31 de diciembre, el detalle del efectivo, es el siguiente:

2016 2015

En entidades financieras
relacionadas (Véase Nota 4) US$ 314.977 1.029.990

Saldos v transacciones con partes relacionadas

Al 31 de diciembre los saldos y transacciones con la Sociedad Administradora y
con sus partes relacionadas, se detallan como sigue:

2016 2015

Saldos

Cuentas corrientes con Scotiabank

de Costa Rica, S.A. US$ 314.977 1.029.990
Comisiones por pagar con Scotia

Sociedad de Fondos de Inversion,

S.A. US$ 4.141 1.140

Transacciones

Ingresos por intereses del efectivo

en cuentas corrientes con

Scotiabank de Costa Rica, S.A. US$ 4,085 14.713
Gastos por comisiones a Scotia

Sociedad de Fondos de Inversion,

S.A. US$ 178.638 262.716

(Continua)
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%) Custodia de los valores del fondo

Los titulos que respaldan la cartera activa del Fondo, asi como las operaciones de
reporto tripartito y a plazo, se mantienen en custodia de BN Valores Puesto
de Bolsa, S.A. y en entidades del exterior al 31 de diciembre de 2016, y de
Scotia Valores,S.A. al 31 de diciembre de 2015.

(6) Comisiones

La Sociedad Administradora cobra una comisién de administracién de hasta un
3.5% sobre el activo neto del Fondo, de acuerdo a las categorias de cada
serie (véase nota 1). Los cargos se contabilizan en forma diaria y se pagan
mensualmente. El monto pagado a la administradora en el 2016, por este
concepto fue de US$178.360 (US$261.954 en el 2015). Durante el afio
terminado al 31 de diciembre de 2016 y 2015, la comision cobrada vari6
entre 1% y 2,60%.

Al 31 de diciembre de 2016, la comision pagada a Scotia Valores, S.A. por
concepto de custodia de los valores fue de US$278 (US$761 en el 2015).

(7 Impuesto sobre la renta

De acuerdo a la Ley del Impuesto sobre la Renta, el Fondo debe presentar sus
declaraciones mensuales de impuesto sobre la renta sobre los rendimientos
provenientes de titulos valores u otros activos que no estén sujetos al
impuesto Unico.

(Continua)
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Al 31 de diciembre, la diferencia entre el gasto de impuesto sobre la renta y el
gasto que resultaria de aplicar la tasa correspondiente del impuesto a los
rendimientos provenientes de titulos valores que no estén sujetos al
impuesto Unico sobre intereses antes de impuesto sobre la renta (5%), se
concilia como sigue:

2016 2015

Impuesto (esperado)
sobre utilidad antes de impuesto USS (263) 22.883
Menos efecto impositivo por
ingresos no gravables (1.551) (5.707)
Mas efecto impositivo por gastos
no deducibles 15.807 70.012

US$ 13.993 87.188

Al 31 de diciembre de 2016, se registra un pasivo de US$73.163 (US$48.688 en el
2015) por impuesto sobre la renta diferido, por la ganancia no realizada
por valuacion de inversiones disponibles para la venta.

Los pasivos diferidos por impuesto representan una diferencia temporal gravable y
los activos diferidos por impuesto representan una diferencia temporal
deducible.

Administracion de riesgo

Scotia Sociedad de Fondos de Inversidon, S.A; mantiene control sobre los riesgos
relacionados con la administracion y operativa del Fondo, en estricto apego
a la normativa vigente que los entes reguladores han definido.

a. Riesgo no sistematico o riesgo diversificable

. Riesgo de concentracion o no diversificacién - El riesgo de concentracién
es el riesgo de que el Fondo invierta una cantidad significativa en un sector
que experimente dificultades en su nivel de actividad o en su capacidad
para cancelar sus obligaciones. De presentarse esta situacién, el Fondo
tendria dificultades para recuperar sus inversiones y el inversionista podria
perder parte de sus ahorros.

(Continta)
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Al 31 de diciembre, las inversiones clasificadas por sector econémico se detallan a

continuacion:
2016 2015

Sector Monto Porcentaje Monto Porcentaje
Finanzas USS$ 2.123.134 30,09% 2.375.072 31,48%
Consumo 1.615.324 22,89% 1.864.600 24,69%
Tecnologia 897.422 12,72% 717.985 9,51%
Energia 783.111 11,10% 652.740 8,65%
Industria 580.730 8,23% 565.927 7,50%
Materiales basicos 431.974 6,13% 682.643 9,04%
Cuidados de salud 355.685 5,04% 364.876 4,83%
Telecomunicaciones 268.322 3,80% 326.579 4,33%
Total inversiones US$ 7.055.702  100,00% 7.550.424  100,00%
. Riesgo de liquidez - Es el riesgo de que las inversiones en el fondo no

puedan ser retiradas en el momento en que el inversionista lo desea, y
tenga que esperar algin tiempo antes de recuperar el efectivo.

Con el objetivo de procurar una adecuada administracion de la liquidez del Fondo
y con base en calculos relacionados al volumen y frecuencia de retiros en
este fondo, se establecio un Coeficiente de liquidez del 3% del total de los
activos. Este porcentaje se podra elevar previa aprobacion del comité de
inversion hasta por 100%. Los valores que se utilizaran para estos recursos
son el efectivo, los fondos de inversién subyacentes y las operaciones de
reporto tripartito hasta por siete dias habiles. Al 31 de diciembre de 2016,
el plazo promedio de permanencia de los inversionistas es de 2,11 afios
(1,68 afios en el 2015). El porcentaje de endeudamiento del Fondo al 31 de
diciembre de 2016 es de 1,10% (0,66% en el 2015).

(Contintia)
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Riesgo de suspension de cotizacion - Se origina en la decision de un ente
regulador de retirar —temporal o definitivamente- de cotizaciéon algin
determinado valor, ya sea por la necesidad de aclarar alglin evento que
pueda afectar la normal valoracién que se le da a los valores, por la misma
decision del emisor de suspender su negociacion o por ¢l cese en el pago
de sus obligaciones, como razones mas comunes.

Riesgo sistematico o no diversificable -

Es el riesgo inherente al sistema como un todo y estd relacionado con las

variables econdémicas del pais y el mercado internacional, de manera que
afecta a todas las empresas o instituciones de un pais. Este es el riesgo
ligado al mercado en su conjunto y que depende de factores distintos de
los propios valores del mercado. Esta modalidad de riesgo no es
eliminable mediante la diversificacion de la cartera. Dentro de este tipo
de riesgo se puede mencionar:

Riesgo de inflacion - Es el riesgo asociado al poder de compra potencial del
flujo de efectivo esperado. El poder de compra de un flujo de efectivo
(producto de una inversiéon) se ve reducido ante una aceleracion del
proceso inflacionario.

Riesgo de tipo de cambio - Es el riesgo de que la moneda en que estdn
realizadas las inversiones del fondo se deprecie frente a otras monedas.

Riesgo pais - Es el riesgo de crédito de una inversién que no depende de la
solvencia del emisor, sino de la de su pais de origen. Por ejemplo, hay
riesgo pais si existe la posibilidad de que un Estado decida suspender la
transferencia de capitales al exterior, bloqueando los pagos, o retirar, en su
caso, el aval publico a una entidad.

Riesgo de no obtener el precio deseado - Existe la posibilidad de que, en
un momento dado, alguno o algunos de los valores que integran el
portafolio no cuenten con una posiciéon de precios favorable (precio de
venta potencial menor que el precio de compra, con lo que se produce una
pérdida) debido a multiples factores, como lo pueden ser la falta de
compradores y caidas generalizadas de precios, por lo que, si se materializa
la venta en esas dificiles condiciones, se estaria realizando la pérdida en ese
momento.

(Continua)
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. Valor en riesgo - Es la maxima pérdida que podria sufrir una cartera de
inversiones bajo condiciones normales del mercado, en un determinado
horizonte de tiempo y con un nivel de confianza dado. Este permite
cuantificar la exposicién al riesgo de mercado, y es util como referencia
para establecer medidas de control a este riesgo. Se ha calculado este factor
mediante la metodologia regulatoria, con un nivel de confianza del 95% y
un horizonte de tiempo de 21 dias habiles para una serie histérica de 521
precios. Al 31 de diciembre del 2016 y 2015, el VeR asciende a
¢291.906.675 y 7,55% (aproximadamente US$ 532.502), y ¢230.907.121 y
5,75% (aproximadamente US$ 434.085), respectivamente.

C. Riesgo de reportos tripartitos -

o Riesgos del Fondo como vendedor a plazo - Es el riesgo de
incumplimiento, si el comprador a plazo a quien el Fondo prestd, no
cumple la operacion. En estos casos, la Bolsa Nacional de Valores
procederia a vender el titulo y cancelaria lo adeudado al vendedor a plazo.
Si el dinero no alcanza, el puesto del comprador a plazo (deudor), debe
hacer frente a la deuda con su patrimonio hasta donde éste alcance. Lo
anterior, podria ocasionar una pérdida al Fondo.

o Riesgos del Fondo como comprador a plazo - A continuacion se presenta
el detalle de los riesgos asociados:

. Riesgo de precio - Es el riesgo de que oscilaciones en el precio del titulo
valor originen una llamada al margen, de tal forma que el comprador a
plazo se vea obligado a devolver parte del dinero que se le ha prestado para
mantener la garantia de cumplimiento.

o Riesgo de renovacion - Es el riesgo de que el comprador a plazo desee
renovar nuevamente el reporto tripartito cuando esta venza y que eso no
sea posible; eso lo obliga a devolver todo el dinero que se le ha prestado o
bien a vender los titulos valores dados en garantia. En este segundo caso,
el comprador a plazo perderia el titulo, podria tener que pagar comisiones
adicionales y eventualmente devolver mas dinero si el producto de la venta
es insuficiente.

(Continua)
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o Riesgo de tipo de cambio - Es el riesgo de que, si se realiza un reporto
tripartito en una moneda diferente a la moneda de denominacion del titulo
valor, haya diferenciales cambiarios sustanciales que obligaran a aportar
recursos propios adicionales para hacerle frente a la obligacién.

d. Riesgo operacional

El riesgo operativo es el riesgo de pérdidas potenciales, directas o indirectas,
relacionadas con los procesos del Fondo, su personal, tecnologia e
infraestructura, ademas de factores externos que no estan relacionados con
los riesgos de crédito, de mercado y de liquidez. Este riesgo es inherente
al sector en el que la compaiiia opera y a todas sus actividades principales.
Se manifiesta de varias formas, especialmente como fallos, errores,
interrupciones de negocios o comportamiento inapropiado de los
empleados y podria causar pérdidas financieras, sanciones por parte de
entidades reguladoras o dafios a la reputacion de la compaiia.

La alta gerencia de cada area de negocio es la principal responsable del desarrollo
¢ implementacion de los controles del riesgo operativo. Esta
responsabilidad es respaldada por normas de administracion de riesgo
operativo en las siguientes dreas:

. Adecuada segregacién de funciones.

o Requerimientos para el adecuado monitoreo y conciliacion de transacciones.

o Cumplimiento con las disposiciones legales y reguladoras.

o Documentacion de los controles y los procedimientos.

. Comunicacién y aplicacion de directrices de pautas para la conducta en los
negocios corporativos.

. Reduccidn del riesgo por medio de seguros, segln sea el caso.

. Comunicacién de las pérdidas operativas y propuesta de soluciones.

. Planeamiento integral para la recuperacion de actividades, incluidos planes
para restaurar operaciones clave e instalaciones internas y externas que
garanticen la prestacion de servicios.

e  Desarrollo de planes de contingencia.

o Capacitacion al personal.

. Desarrollo del personal mediante estrategias de liderazgo y de desempefio.

(Contintia)
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Estas politicas establecidas por la compaiiia estan respaldadas por un programa de

€.

revisiones periddicas supervisadas tanto por el area de soporte de campo,
el Departamento de Cumplimiento, el Departamento de Riesgos y el
Departamento de Auditoria Interna. Los resultados de estas revisiones se
comentan con el personal a cargo de cada unidad de negocio. Los
resultados de la Auditoria se presentan al Comité de Auditoria del Grupo
BNS de Costa Rica, S.A; los resultados de Cumplimiento se presentan al
Comité de Cumplimiento y los resultados de Riesgos al Comité de
Riesgos.

Politicas de inversion -

La politica para seleccionar los valores que conforman el Fondo de Inversiéon No

Diversificado Exposicién al Mercado Accionario USA Scotia, la determina
el Comité de Inversién, mediante una selecciéon que permita al fondo una
Optima diversificaciéon del portafolio y una gestion activa de la cartera,
respetando los pardmetros generales establecidos en el prospecto.

Tipo de activos - El Fondo invertirda en valores accionarios Yy
participaciones de fondos de inversion, inversion directa en acciones de
este mercado, asi como la inversion indirecta en estos a través de otros
Fondos de Inversion estructurados con base en este tipo de valor (acciones)
con lo cual se estd expuesto a los riesgos que afecten al mercado
accionario.

Tipo de emisores - Podra invertir en los indices que sigan las compatfiias
grandes, medianas o pequefias medidas por capitalizacién de mercado;
también podra escoger entre las compafiias catalogadas como de
crecimiento, de valor o una mezcla de ambas. Podra enfocarse en sectores
tales como: materiales basicos, consumidor-ciclico, consumidor-no ciclico,
energia, financiero, salud, industrial, tecnologia, telecomunicaciones,
servicios publicos.

(Contintia)
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Operaciones de reportos tripartitos u otros instrumentos autorizados - El
Fondo puede invertir los recursos de los inversionistas en reportos
tripartitos, en los cuales las partes contratantes acuerdan la compraventa de
valores y su retrocompra al vencimiento con un plazo y precio convenidos.
Estas operaciones se llevan a cabo en los mercados regulados, en estricto
apego a los reglamentos vigentes establecidos por las bolsas de valores
para este tipo de operaciones. Los valores que se utilicen como
subyacentes en estos contratos deben cumplir con las politicas de inversioén
que se establezcan en el prospecto del fondo

Los limites maximos de inversion en este tipo de instrumentos en los fondos de

f.

inversion seran los que establezca la SUGEVAL, para efectos de politica
de inversién y de riesgo. El Fondo puede invertir en otros instrumentos

autorizados de conformidad con las definiciones y reglas que para tal
efecto establezca la SUGEVAL.

Valor razonable de los instrumentos financieros -

Al 31 de diciembre, los instrumentos financieros medidos al valor razonable por

su nivel de jerarquia se presentan como sigue:

2016

Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3 Total

Inversiones disponibles para la

venta ¢ 7.055.702 - - 7.055.702
2015
Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3 Total
Inversiones disponibles para la
venta ¢ 7.550.424 - - 7.550.424

(Continua)
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La tabla anterior analiza los instrumentos financieros al valor razonable, por
método de valuacion. Los distintos niveles se han definido como sigue:

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

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

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

Transicién a Normas Internacionales de Informacion Financiera (NIIF)

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

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

(Continua)
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Notas a los Estados Financieros

El oficio C.N.S 413-10 fue modificado por el Consejo Nacional de Supervision

Como

del Sistema Financiero, mediante los articulos 8 y 5 de las actas de las
sesiones 1034-2013 y 1035-2014, celebradas el 2 de abril de 2013,y define
las NIIF y sus interpretaciones, emitidas por el IASB como de aplicacion
para los entes supervisados de conformidad con los textos vigentes al 1 de
enero del 2011, con la excepcién de los tratamientos especiales indicados
en el capitulo II de la Normativa anteriormente sefialada.

parte de la Normativa, la emision de nuevas NIIF o interpretaciones
emitidas por el IASB, asi como cualquier modificacién a las NIIF
adoptadas que aplicardn los entes supervisados, requerirda de la
autorizacién previa del Consejo Nacional de Supervision del Sistema
Financiero (CONASSIE).



