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Informe de los Auditores | ndependientes

A la Superintendencia Genera de Vaores
y alaJunta Directivay Accionistas
BCT Valores Puesto de Bolsa, SA.

Hemos efectuado la auditoria del balance general adjunto de BCT Valores Puesto de
Bolsa, SA. (en adelante “la Compafiia’) al 31 de diciembre de 2008, y de los estados de
resultados, de cambios en el patrimonio y de flujos de efectivo por el afio terminado en
esa fecha. Estos estados financieros son responsabilidad de la Administracion de la
Compariia. Nuestra responsabilidad es expresar una opinion sobre |os estados financieros
con base en nuestra auditoria

Efectuamos nuestra auditoria de acuerdo con las Normas Internacionales de Auditoria.
Esas normas requieren que planifiquemos y eecutemos la auditoria para obtener
seguridad razonable acerca de s los estados financieros se encuentran libres de errores
significativos. Una auditoriaincluye examinar, sobre una base selectiva, la evidencia que
respalda los montos y revelaciones incluidas en los estados financieros. Una auditoria
incluye evaluar tanto los principios de contabilidad utilizados y las estimaciones
significativas hechas por la administracion, asi como la presentacion en conjunto de los
estados financieros. Consideramos que nuestra auditoria ofrece una base razonable para
nuestra opinion.

Segun se indica en la nota 1-b, los estados financieros han sido preparados de acuerdo
con las disposiciones legales, reglamentarias y nhormativa contable emitida por el Consgjo
Nacional de Supervision del Sistema Financiero (CONASSIF) y la Superintendencia
General de Valores (SUGEVAL).

En nuestra opinién, |os estados financieros antes mencionados presentan razonablemente,
en todos sus aspectos importantes, la situacion financiera de BCT Valores Puesto de
Bolsa, S.A. a 31 de diciembre de 2008, y los resultados de sus operaciones y sus flujos
de efectivo por €l afio terminado en esa fecha, de conformidad con la base de contabilidad
gue seindicaen lanota 1-b.
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BCT VALORES PUESTO DE BOLSA, S.A.
BALANCE GENERAL
Al 31 de diciembre de 2008
(Con cifras correspondientes de 2007)
(Lin colones sin céntimos)

Nota 200 2007
Activos:
Disponibilidades 1-fy3 ¢ 1,197.864,744 157,885,049
Inversiones en instrumenttos [nancicros 4 70,842,314 963,112,089
Cuentas y comisiones por cobrar 5,776,105 657,228
Intpuesto sobre la renta por cobrar - 2,804,778
Productos por cobrar 4 1,382,000 9,663,006
Lipuesto sobre la renta diferido 17 350,099 -
Participaciones en el capital de otras empresas 5 16,340,000 16,340,000
Inmuchle, mobiliario y equipo, neto 544,455 300,812
Olros activos 1,512,284 1,257,642
Total activos ¢ 1,294,612,061 1,152,080,604
Pasivos y patrimonio:
Pasivos:
Obligaciones por pacto de reporto tripartito 6 ¢ - 221,500,393
Otras cucntas y comisiones por pagar col compaiiias relacionadas 2 357,552,000 61,903,750
Cuentas por pagar por servicios bursatiles 7 88,308,901 62,020,588
Otras cuentas por pagar y provisiones 8 26,220,045 25,713,032
Total pasivos 472,081,006 371,137,763
Patrimonio:
Capital pagado, 4.570.000 acciones autorizadas y emitidas
con un valor nominal de ¢100 cada una 9 457,000,000 457,000,000
Reservas patrimoitiales 91,400,000 89,225,557
Ajustes por valuacion de inversiones (816,898) 24,454,071
Resultados del periodo 274,947,953 210,263,213
Total patrimmonio 822,531,055 780,942,841
‘Total pasivos y patrimonio ¢ 1,294,612,061 1,152,080,604
Activos de los Iideicomisos 19,173,623 10,615,396
Pasivos de los Fideicomisos 32,000 35,079
Patrimonio de los Fideicomisos 19,141,623 10,580,317
Otras cucntas de orden deudorfls 18 ¢ 114,057,681,479 9,364

Aricl Vishnta Baruch S
Representante Legal

0 Rojas
Contador

Véanse las notas que acompaian a los estados financicros.




BCT VALORES PUESTO DE BOLSA, S.A.

ESTADO DE RIEESULTADOS
Aflo tcrminado ¢l 31 de diciembre de 2008
(Con cilras correspondientes de 2007)

(En colones sin céntimos)

Ingresos:
Comisiones por scrvicios
Ingresos financieros por disponibilidades
Productos financicros por inversiones en instrumentos [inancieros
Ganangcia realizada en instrumentos financieros, neto
Ingresos por participacion en el capital de otras cimpresas
Ingreso por cambio y arbitraje de divisas
Ganancias por difcrencial cambiario
Ouros ingresos
Total ingresos de operacion

Gastos de operacion:
Generales y administrativos
Gastos del personal
Gasto por obligaciones por pacto de reporio tripartito
Pérdidas por diferencial cambiario
Total gastos de operacion
Utilidad ncta antes de impuesto sobre la renta
Impuesto sobre la renta
Utilidad neta

Ariel Vishnia Baruch San
Representante Legal

g
: Rojas

Contador

Véansce las notas que acompaifian a los estados financicros.
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15
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17

RS

2008 2007

573,398,655 483,239,341
3,513,501 647,917
40,136,024 136,995,884
32,809,899 114,323,890
202,938 39,968,294

129,407,495 -
170,322,431 40,380,278
88,077,837 98,752,779
1,037,868,780 914,308,383
402,845,845 352,572,799
342,897,450 285,568,625
4,321,187 49,252,005
147,667,149 45,902,744
957,731,631 733,296,173
80,137,149 181,012,210
13,277,966 1,931,508
00,859,183 179,080,702

.




BCT VALORES PUESTO DE BOLSA, S.A.

ESTADO DE CAMBIOS EN EL PATRINMONIO
Arfio terminado el 31 de diciembre de 2008
(Con cifras correspondientes de 2007)

(En colones sin céntimos)

Resultados
Capital Reserva Ajuste por valuacion acumulados de Toral
pagado patrimonial de inversiones ejercicios anteriores patrimonio
Saldos al 31 de diciembre de 2006 € 457,000,000 80,271,522 53,177,084 370,136,546 960,585,152
Dividendos pagados - - - (330,000,000) (330,000,000)
Ajuste por valuacion de inversiones disponibles para la venta - - 97,910,730 - 97,910,730
Ganancia realizada trasladado al estado de resultados - - (114,323,890) - (114,323.890)
Reconocimiento del impuesto de renta diferido
valuacion de inversiones disponibies para la venta - - (12,309,853) - (12,309,853)
Resultado del periodo - - - 179,080,702 179,080,702
Asignacién de reserva legal - 8.954.035 - (8.954.0335) -
Saldos al 31 de diciembre de 2007 457,000,000 89,225,557 24,454,071 210,263,213 780,942,841
Ajuste por valuacion de inversiones disponibles para la venta - - 18,569,353 - 18,569,333
Ganancia neta realizada trasladada al estado de resultados - - 32,809.896) - (32,8096.899)
Reconocimiento del impuesto de renta diferido
valuacion de inversiones disponibles para la venta - - (10,830,425) - (10,830,423)
Resultado del periodo - - - 66,859,183 66,359,183
Asignacién de reserva legal 2.174.443 - (2.174.443) -

¢ 457,000,000 91.400,000 (816.898)

Saldes al 31 de diciembre de 2 274947953 822,531,055
#
1
Ariel Vishnia Baruch Sadto 0 Rojas Meldon G 7
Representante Legal Contador it 0

Véanse las notas que acomparian a los estados financieros.



BCT VALORES PUESTO DE BOLSA, S.A.

ESTADO DE FLUJOS DE EFECTIVO
Ano terminado ¢l 31 de diciembre de 2008
(Con cifras correspondicentes del 2007)
(Fn colones sin céntimos)

ffuentes (usos) de efectivo:
Actividades de operacion:
Resultado del periodo
Ajustes para conciliar fa utilidad neta con ¢l efectivo de las actividades de operacion:
Ajustes por valuacion de inversiones en instrumentos {inancicros
Depreciaciones
Ingreso por productos por inversiones ¢n instrumentos financieros
Ingreso por participacion ¢n ¢l capital de otras empresas
Cargos por obligaciones
Diferencial cambiario no realizado

Efectivo usado (provisto) por las actividades de operacion

Efcctivo provisto por cambios en:

Cuentas y comisiones por cobrar

Otras cuentas por cobrar

Gaslos pagados por anticipado

Cuentas por pagar por servicios bursatiles

Otras cuentas por pagar

Produclos y participaciones en ¢l capital de otras empresas cobrados

Cargos por obligaciones pagados

Impuesto sobre la renta pagado

Efectivo neto provisto por las actividades de operacion

Actividades de inversion:
Compra de inversiones en valores
Venta de inversiones en valores
Compra de aclivos

[fectivo neto usado por las actividades de inversion

Actividades de linaneiamiento:
Obligaciones por pacto de reporto riparlito
Dividendos pagados

Efeetivo neto usado por las actividades de financiamiento

Disminucion (aumento) en disponibilidades
Disponibilidades al inicio del afto

Disponibilidades al final def aiio

2008 2007
66,859,183 179,080,702
(25,270,969) (28,723,013)
108,274 101,714
(40,136,024) (136,995,884)
(202,938) (39,908,294)
4,321,187 49,524,866
(31,338,538) (2,683,761)
{25,059,825) 20,336,330
(5,054,165) (602,098)
2,449,967 142,167
(254,642) (318,467)
26,288,373 47,887,591
297,121,017 (200,831,600)
48,619,908 202,598,454
(4.867,322) (55,085,508)
(965,754) 2,086,295
337,677,557 16,213,164
(16,440,269,465) (14,769,812,630)
17,363,877,778 16,870,537.557
(351,917) -
923,256,396 2,100,724,927
(220,954,258) (2,032,641,715)
- (330,000,000)
(220,954,258) (2,362,641,715)
1,039,979,695 (245,703,624)
157,885,049 403,588,673
1,197,864,744 157,885,049

Ariet Vishnia Baruch
Representante Legal

Contador

Véanse fas notas que acompanan a los cstados financicros.
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BCT VALORES PUESTO DE BOLSA, SA.
Notas a los Estados Financieros

31 de diciembre de 2008
(Con cifras correspondientes de 2007)

Resumen de operaciones y principales politicas contables

(@ Organizacion de la Compafia

BCT Valores Puesto de Bolsa, S.A. (en adelante “la Compafia’), es una sociedad
anonima constituida el 18 de agosto de 1975, de conformidad con las leyes
de la Republica de Costa Rica. Su actividad principal es el comercio de
toda clase de titulos valores. El domicilio legal de la Compaiiia se ubica
en cale 0, Avenida 0y 1, San José, Costa Rica, y a 31 de diciembre de
2008 laboran 15 empleados (13 en el 2007). Su direccidn en internet es
WWW.corporacionbct.com.

En 1977, la Compafiia suscribié un contrato con la Bolsa Nacional de Valores,
S.A., paralaexplotacion de un puesto de bolsa. Laprincipal operacion de
un puesto de bolsa consiste en realizar transacciones con titulos valores
por cuenta de terceros en e mercado costarricense de valores. Tales
transacciones son reguladas por la Bolsa Nacional de Vaores, SA., la
Superintendencia General de Vaoresy laLey Reguladora del Mercado de
Valores.

La Junta Directiva del Banco Centra de Costa Rica autorizd6 a BCT Vaores
Puesto de Bolsa, S.A. para participar, a partir de febrero del 2007, en el
mercado cambiario de contado.

La Compafia es una subsidiaria propiedad total de Corporacion BCT, SA.,
entidad domiciliada en Costa Rica.

L os estados financieros serén autorizados para ser emitidos por la Junta Directiva,
mediante la Sesion N° 02-2009 del 25 de febrero de 20009.

(b) Base de contabilidad

L os estados financieros han sido preparados con base en las disposiciones legales,
reglamentarias y normativa contable emitida por el Consgjo Nacional de
Supervision del Sistema Financiero y por la Superintendencia General de
Vaores (SUGEVAL).

(Continua)
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BCT VALORES PUESTO DE BOLSA, SA.

Notas a los Estados Financieros

(© Moneda extranjera

I Transacciones en moneda extranjera

Los activos y pasivos monetarios mantenidos en moneda extranjera son
convertidos a colones a la tasa de cambio prevaleciente a la fecha del
balance general, con excepcion de aguellas transacciones con tasas de
cambio contractualmente acordadas. Las transacciones en moneda
extranjera ocurridas durante el afo son convertidas a las tasas de cambio
que prevalecieron a las fechas de las transacciones. Las ganancias o
pérdidas por conversion de moneda extranjera, son reflegjadas en € estado
de resultados en la cuenta de ingresos y gastos financieros por diferencias
de cambio bruto, respectivamente.

ii. Unidad monetaria

Los estados financieros y sus notas se expresan en colones (¢), la unidad
monetaria de |a Republica de Costa Rica.

A partir del 17 de octubre del 2006, entré en vigencia una reforma al régimen
cambiario por parte del Banco Central de Costa Rica, mediante la cual se
reemplaza el esquema cambiario de mini devaluaciones por un sistema de
bandas cambiarias. Producto de lo anterior, la Junta Directiva de dicho
Organo acordd establecer un piso y un techo, los cuales se van a modificar
dependiendo de las condiciones financieras y macroeconémicas del pais.
Conforme a lo establecido en el Plan de Cuentas, |0s activos y pasivos en
moneda extranjera deben expresarse en colones, utilizando € tipo de
cambio de compra de referencia que divulga el Banco Central de Costa
Rica. Al 31 de diciembre del 2008, €l tipo de cambio se establecid en
¢550,08 y ¢560,85 (¢495,23 y ¢500,97 en e 2007) por US$1,00, para la
compray venta de divisas, respectivamente.

iii. Método de valuacion de activos y pasivos monetarios denominados
en moneda extranjera

Al 31 de diciembre de 2008, los activos y pasivos monetarios denominados en
ddlares de los Estados Unidos de América, fueron valuados a tipo de
cambio de ¢550,08 por US$1,00 (¢495,23 por US$1,00 para € 2007),
cual corresponde al tipo de cambio de referencia para la compra, segun €l
Banco Central de Costa Rica.

(Continua)
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BCT VALORES PUESTO DE BOLSA, SA.

Notas a los Estados Financieros

Como resultado de esa valuacién en colones de los activos y pasivos monetarios

(d)

en moneda extranjera, durante el afo terminado € 31 de diciembre de
2008, se generaron pérdidas por diferencias cambiarias por ¢147.667.149
y ganancias por ¢170.322.431 (pérdidas por diferencias cambiarias por
¢45.902.744 y ganancias por ¢40.380.278 para el 2007). Ademas, el gasto
e ingreso financiero por diferencial cambiario, incorpora las pérdidas y
ganancias por compray venta de US dolares.

Valor justo

L os estados financieros han sido preparados sobre la base del valor razonable para

()

los activos disponibles para la venta. Los otros activos y pasivos
financieros y no financieros se registran a costo amortizado o a costo
histérico. Las politicas de contabilidad se han aplicado en forma
consistente.

Activos y pasivos monetarios denominados en délares de los Estados
Unidos de América

Los activos y pasivos monetarios denominados en délares de los Estados Unidos

de América son los siguientes:

31 de diciembre de
2008 2007
Activos:
Disponibilidades Uss 1.862.330 102.871
Disponibilidades restringidas 175.615 126.042
Inversiones en instrumentos financieros 78.465 452.143
Cuentas por cobrar 10.283 1.133
Otras cuentas por cobrar 50 -
Productos por cobrar 1.043 1.884
2.127.786 684.073
Pasivos:
Cuentas por pagar por servicios bursatiles 128.554 59.809
Cuentas por pagar por pacto de reporto
triparto - 446.165
Cargos por pagar por obligaciones con €l
publico - 1.103
Cuentas y comisiones por pagar diversas 655.471 129.357
Impuesto sobre larenta diferido 185 2.250
784.210 638.684
Exceso de activos sobre pasivos monetarios en
USdolares USss 1.343.576 45.389

(Continua)
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BCT VALORES PUESTO DE BOLSA, SA.

Notas a los Estados Financieros

Disponibilidades restringidas

En cumplimiento con € “Reglamento sobre constitucion de garantias por parte de

()

las entidades liquidadoras para el fondo de gestion de riesgo del sistema
de compensacion y liquidacion”, a 31 de diciembre de 2008, la Compafiia
mantiene en disponibilidades restringidas en la Bolsa Nacional de Vaores,
S.A. un monto de ¢96.602.448, equivalente a US$175.615, (¢62.419.800,
equivalente a US$126.042 en el 2007), el cua se incluye en la cuenta de
efectivo (véase nota 3).

| nstrumentos Financieros

Se conoce como instrumentos financieros a cualquier contrato que origine un

activo financiero en una compafiia y a la vez un pasivo financiero o
instrumento patrimonia en otra compafiia. Los instrumentos financieros
incluyen inversiones en valores, cuentas por cobrar, obligaciones
financieros y cuentas por pagar.

Clasificacion

Las inversiones en instrumentos financieros son clasificadas ala fecha de compra,

de conformidad con la Normativa Contable aplicable a los Entes
Supervisados por SUGEF, SUGEVAL y SUPEN y a los emisores no
financieros. Estas se clasifican como sigue:

e Lasinversiones en instrumentos financieros de los entes supervisados
deben ser clasificadas en |a categoria de disponibles parala venta.

e Las inversiones propias en participaciones de fondos de inversion
abiertos se deben clasificar como activos financieros negociables. Las
inversiones propias en participaciones de fondos de inversion cerrados
se deben clasificar como disponibles parala venta.

e Los supervisados por SUGEVAL y SUGEF pueden clasificar otras
inversiones en instrumentos financieros mantenidos para negociar,
siempre que exista una manifestacion expresa de su intenciéon para
negociarlos en un plazo que no supere los noventa dias contados a
partir de lafechade adquisicion.

(Continua)
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BCT VALORES PUESTO DE BOLSA, SA.

Notas a los Estados Financieros

I nstrumentos financieros disponibles paralaventa

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

razonable y los intereses devengados y dividendos se reconocen como
ingresos. Los cambios en e valor razonable de estos valores, s los
hubiese, son registrados directamente a 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 € patrimonio neto son incluidas en e resultado neto del
periodo.

| nstrumentos financieros para negociar

Los instrumentos financieros para negociar se presentan a su valor razonable, y

son aquellos que han sido adquiridos con la intencion de generar una
ganancia por las fluctuaciones a corto plazo del precio o de la comision de
intermediacion. Las fluctuaciones en e valor razonable de estos valores
se reconocen en e resultado del periodo.

Reconocimiento

La Compariia reconoce los activos disponibles para la venta en el momento en

gue se compromete a adquirir o vender tales activos. A partir de esa
fecha, cualquier ganancia o pérdida originada de los cambios en €l valor
razonable de los activos se reconoce en el patrimonio. La excepcion alo
anterior lo constituyen las ganancias o pérdidas por cambios en €l valor
razonable de las participaciones en fondos de inversion financieros
abiertos, |as cuales se registran en resultados.

Medicidn

Los instrumentos financieros se miden inicialmente a costo, que incluye los

costos de transaccion.

(Continua)
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BCT VALORES PUESTO DE BOLSA, SA.

Notas a los Estados Financieros

Los instrumentos negociables y los activos disponibles para la venta, posterior al

reconocimiento inicial, se miden a su valor razonable, excepto por las
inversiones que no se cotizan en un mercado activo y cuyo valor razonable
no se pueda medir de manera confiable, las cuales se registran a costo,
incluyendo los costos de transaccion menos las pérdidas por deterioro;
también se mantienen a costo las inversiones de los fondos de inversion a
lavista. Posterior alamedicion inicial, todas las inversiones negociables y
disponibles para la venta son registradas a su valor justo. Hasta el mes de
agosto del 2008, este valor se determind mediante la aplicacién de una
metodol ogia de valoracion de precios de mercado establecida por la Bolsa
Nacional de Valores, SA., a partir de ese momento, se aplica la
valoracion de carteras a precios de mercado, utilizando la metodologia del
vector de precios de la sociedad Proveedor Integral Precios
Centroamérica, S.A. (PIPCA), aprobada por la Superintendecia Genera de
Valores.

La metodologia descrita es aplicable para todos los titulos, independientemente

del plazo a vencimiento de este. Como una excepcidn, aquellos
instrumentos que no tengan un precio de cotizacion en un mercado activo
y para los cuales se ha mostrado claramente inapropiados o inaplicables
otros métodos de estimacion del valor razonable, se registran al costo més
los costos de transaccion menos cualquier pérdida por deterioro. Si una
valoracion razonable surge en fechas posteriores, dichos instrumentos son
valorados a su valor justo.

Los préstamos y partidas originadas por la Compafiia y los pasivos financieros

iv.

gue no son negociables son registrados a su costo amortizado menos las
pérdidas por deterioro. Cualquier prima o descuento seincluye en el valor
en libros del instrumento relacionado y se amortizallevandolo a ingreso o
gasto financiero.

Principios de medicién del valor razonable

El vaor razonable de los instrumentos financieros se basa en su precio de

mercado cotizado a la fecha de los estados financieros, sin incluir
cualquier deduccién por concepto de costos de transaccion.

(Continua)
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BCT VALORES PUESTO DE BOLSA, SA.

Notas a los Estados Financieros

Gananciasy pérdidas en mediciones posteriores

Las ganancias y peérdidas producidas por una modificacion en el valor razonable de

Vi.

los activos disponibles para la venta, se reconocen directamente en el
patrimonio hasta que una inversion se considere deteriorada, en cuyo
momento, la pérdida se reconoce en € estado de resultados. En el caso de la
venta, cobro o disposicion de los activos financieros, la ganancia o pérdida
acumulada que se reconocié en el patrimonio se transfiere a estado de
resultados.

Dar de baja

El reconocimiento de un activo financiero se reversa cuando la Compafiia pierde €

(h)

control de los derechos contractuales que conforman al activo. Lo anterior
ocurre cuando los derechos se hacen efectivos, se vencen o0 se ceden. En €
caso de los pasivos financieros, estos se desreconocen cuando se liquidan.

Disponibilidades y eguivalentes de efectivo

Los equivalentes de efectivo son inversiones de corto plazo atamente liquidas,

(i)

son sujetas a insignificantes riesgos de cambios en € vaor y son
mantenidas para solventar compromisos de efectivo de corto plazo. Al 31
de diciembre de 2008 y de 2007, la Compafia no mantiene equivalentes de
efectivo.

Titulos vendidos en operaciones de reporto tripartito y obligaciones por
pactos de reporto tripartito

Las inversiones vendidas sujetas a acuerdos simultaneos de reportos tripartitos de

titulos en una fecha futura a un precio fijo (acuerdos de reporto tripartito),
son mantenidas en los estados financieros y se valGan de acuerdo con los
principios originales de medicién. El producto de la venta es registrado
como pasivo a costo amortizado. Los titulos valores comprados bajo
acuerdos de reventa (inversiones en reportos tripartitos) se registran en la
cuenta inversiones en valores disponibles para la venta y se mantienen a
costo amortizado.

Los intereses generados sobre las inversiones en reportos tripartitos y las

obligaciones por pactos de reportos tripartitos se reconocen como ingreso
por intereses y gastos por intereses, respectivamente, sobre €l plazo de
cada acuerdo.

(Continua)
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() Deterioro de activos financieros

L os activos financieros que se registran a costo amortizado, son revisados por la
Compaiiia a la fecha de cada balance general para determinar si hay
evidencia objetiva de deterioro. Si existe tal tipo de evidencia, la pérdida
por deterioro se reconoce basado en el monto recuperable estimado.

Si en un periodo subsiguiente, el monto de la pérdida por deterioro se disminuyey
la disminucion se puede vincular objetivamente a un evento ocurrido
después de determinar la pérdida, ésta se reversay su efecto es reconocido
en el estado de resultados.

(k) Operaciones de mercado de liquidez

Las operaciones de mercado de liquidez corresponden a operaciones con las
caracteristicas similares de una operacion de reporto tripartito, con la
modalidad de que es una transaccion ef ectuada solamente por un dia habil.

I Por cuenta propia
Captacion

El valor a hoy de las operaciones de mercado de liquidez, se registra en una
cuenta de pasivo denominada “ Contrato por pagar por mercado de liquidez
por cuenta propia’, con cargo a “Contrato confirmado de contado de
compra’. Al dia siguiente, con base en la nota de liquidacion de bolsa, se
reversan los registros anteriores y se reconoce € gasto de intereses de
acuerdo con e monto de intereses pagados, en la cuenta “Gastos por
intereses por operaciones del mercado de liquidez”.

Préstamo

El valor a hoy de las operaciones de mercado de liquidez, se registra en una
cuenta de activo denominada “Inversiones en mercado de liquidez”, con
crédito a “Contrato confirmados de contado de venta’. Al dia siguiente,
con base en la nota de liquidacion de bolsa, se reversan los registros
anteriores y se reconoce €l ingreso de intereses de acuerdo con e monto
de intereses recibido, en la cuenta “Ingresos por intereses por operaciones
del mercado de liquidez”.

(Continua)
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ii. Por cuenta de terceros
Captacion

El valor a hoy de las operaciones de mercado de liquidez, se registra en una
cuenta pasiva denominada “ Contratos confirmados de contado de venta’,
con cargo a “Contratos confirmados de compra de contado”. Al dia
siguiente, con base en la nota de liquidacion de bolsa, se registra el
vencimiento de mercado de liquidez utilizando las mismas cuentas en
orden inverso por el monto total pagado.

Préstamo

El valor a hoy de las operaciones de mercado de liquidez, se registra en una
cuenta de activo denominada “Contratos confirmados de contado de
compra, con crédito a “Contratos confirmados de contado de venta’. Al
dia siguiente, con base en la nota de liquidacion de bolsa, se registra €l
vencimiento del mercado de liquidez utilizando las mismas cuentas en
orden inverso, por e monto total recibido.

) Participaciones en €l capital de otras empresas

Corresponden a acciones en la Bolsa Nacional de Vaores, SA., las cuales son
requeridas por Ley para operar como puesto de bolsa. Estas acciones se
mantienen al costo y no a su valor razonable, debido a que estas acciones
fueron desinscritas de oferta publica, por o que no se cotizan en Bolsay
solo son negociadas con puestos de bolsay la Bolsa Nacional de Valores,
SA.

(m)  Contratos confirmados de contado de compra de clientes por operaciones
bursétiles

Los contratos confirmados de contado de compra a clientes por operaciones
bursétiles, corresponden a la liquidacion de titulos valores a través de la
Bolsa Nacional de Valores, SA.

(n) Cuentas por cobrar

L as cuentas por cobrar se registran a costo.

(Continua)
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(0) Estimacién por deterioro de cuentasy comisiones por cobrar

La Compariia sigue la politica de registrar una estimacion para cuentas de dudoso
cobro, con base en una eval uacion periodica de |os saldos por cobrar. Esta
evaluacion considera aspectos tales como la capacidad de pago de los
deudores, las garantias recibidas, la antigiiedad de los saldos, informes de
los asesores legales, y otras consideraciones de la Administracion. Las
pérdidas en que se incurran en la recuperacion de las cuentas por cobrar se
liquidan contra el saldo de la estimacion.

(p) Gastos pagados por anticipado

Los gastos pagados por anticipado se registran a costo y se amortizan por €l
método de linearecta

() Activo intangible

El activo intangible corresponde a los sistemas de computo de la Compahia, 1os
cuales se registran al costo y se amortizan por € método de linea recta
durante lavida util estimada.

(n Inmueble, Mobiliario y equipo

El mobiliario y equipo se registran al costo menos depreciacion acumulada y
pérdidas por deterioro. El costo incluye su precio de compra mas otros
gastos directos asociados con su adquisicion.

Los desembolsos por concepto de mantenimiento, reparaciones y renovaciones
menores se cargan a las operaciones conforme se incurren.

(9 Depreciacion
La Compaiiia utiliza el método de linea recta para registrar la depreciacion del

mobiliario y equipo, tanto para efectos financieros como impositivos, con
base en las vidas Utiles estimadas de |0s activos respectivos.

(Continua)
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L os porcentajes de depreciacion utilizados se basan en las vidas Utiles estimadas

seglin se presenta como sigue:

Tasade
depreciacion anua
Equipo de computo 20%
Mobiliario y equipo 10%

(t)

Efectivo recibido disponible

Los dineros recibidos disponibles corresponden a fondos recibidos de terceros

(u)

parala compra de titulos valores a través de la Bolsa Nacional de Vaores,
S.A., los cuales se registran en la cuenta “ Dineros recibidos disponibles’,
incluida en el rubro “cuentas por pagar por operaciones bursatiles’.

Impuesto de renta

Se determina seguin las disposiciones establecidas por la Ley del Impuesto sobre

la Renta. De resultar algin impuesto originado de ese céculo, se
reconoce en |los resultados del periodo y se acredita a una cuenta pasiva
del balance de situacion.

Corriente:

El impuesto sobre la renta corriente es €l impuesto estimado a pagar sobre la
renta gravable para el afio, utilizando las tasas vigentes a la fecha del
balance general y cualquier otro guste sobre e impuesto a pagar con
respecto a afos anteriores.

Diferido:

El impuesto de renta diferido se registra de acuerdo a método pasivo del
balance. Tal método se aplica para aquellas diferencias temporales entre €l
valor en libros de activos y pasivos para efectos financieros y los valores
utilizados para propositos fiscales. Las diferencias temporales se identifican
ya sea como diferencias temporales gravables (las cuales resultaran en €l
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)
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Los activos por impuesto diferido se reconocen sdlo cuando existe una
probabilidad razonable de su realizacion.

(v) Provisiones

Una provisién es reconocida en el balance general, cuando la Compafiia adquiere
una obligacion legal o contractual como resultado de un evento pasado y
es probable que se requiera un desembolso econdmico para cancelar tal
obligacion. La provision redizada es aproximada a su vaor de
cancelacion, no obstante puede diferir del monto definitivo. El valor
estimado de las provisiones, se gusta a la fecha del balance genera
afectando directamente el estado de resultados.

(w)  Prestaciones sociales

La legislacion costarricense requiere el pago de cesantia a personal que fuese
despedido sin causa justa. La legidacion indica €l pago de 7 dias de
salario para el persona que tenga entre 3y 6 meses de laborar, 14 dias de
salario para aquellos que tengan mas de 6 meses y menos de un afio y
finalmente 30 dias para los que posean mas de un afo de acuerdo con lo
establecido por laLey de Proteccién al Trabajador.

En febrero de 2000 se publico y aprobd la“Ley de Proteccién a Trabajador”, la
cual contempla la transformacion del auxilio de cesantia, asi como la
creacion de un régimen obligatorio de pensiones complementarias,
modificando varias disposiciones actuales del Codigo de Trabgjo.

De acuerdo a dicha Ley, todo patrono publico o privado, aporta un 3% de los
salarios mensual es de |os trabajadores, durante el tiempo que se mantenga
la relacion laboral, el cua es recaudado por la Caja Costarricense del
Seguro Social (CCSS) una vez que inicio €l sistema, y los respectivos
aportes son trasladados a las Entidades A utorizadas por €l trabajador.

La Compafiia sigue la practica de transferir mensualmente a la Asociacion
Solidarista de Empleados de Corporacion BCT y Afines (ASOBCT), el
equivalente a 5,33% de los salarios devengados durante el afio.
Adicionamente, destina un 1,5% como aporte al Fondo de Capitalizacion
Laboral y un 1,5% a Fondo de Pensiones Complementarias de cada
empleado, seguin lo establece la Ley de Proteccion a Trabajador que entrd
en vigencia en febrero del 2000.

(Continua)
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(x) Aquinaldo

La legislacién costarricense requiere el pago de un doceavo del salario mensual
por cada mes trabgjado. El denominado aguinaldo se paga anuamente
durante e mes de diciembre, o bien durante € afio en su parte
proporcional, s el empleado renuncia o es despedido.

(y) Reservalega

De acuerdo con la legislacion costarricense, la Compafiia debe registrar una
reserva legal equivalente al 5% de las utilidades netas de cada periodo,
hasta alcanzar €l 20% del capital social.

(2 Reconocimiento de comisiones

El ingreso por comisiones surge sobre servicios financieros provistos por la
Companiaincluyendo servicios de correduria bursétil.

Estas comisiones son fijadas cuando se cierra cada transaccion, en ese momento
se reconoce €l ingreso. Es decir se reconocen conforme se devengan.

(@ad) Reconocimiento deingresosy gastos por intereses

El ingreso y el gasto por intereses se reconoce en el estado de resultados sobre la
base de devengado, considerando € rendimiento efectivo o la tasa de
interés efectiva del instrumento financiero respectivo. El ingreso y gasto
por intereses incluye la amortizacion de cualquier prima o descuento u
otras diferencias entre el valor de costo de adquisicion de un instrumento
gue devenga intereses durante el plazo del instrumento hasta €l
vencimiento.

Ingresos por cambio y arbitraje de divisas
Los ingresos por cambio y arbitrgje de divisas corresponden a ingresos por
compra y venta de monedas, obteniéndose un ingreso por diferencias en

tipos de cambio. Se reconocen en el estado de resultados cuando se brinda
el servicio, es decir cuando se devengan.

(Continua)
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(bb)  Uso de estimaciones

La Administracion de la Compariia ha efectuado un nimero de estimaciones y
supuestos relacionados con activos y pasivos y la revelacion de pasivos
contingentes, a preparar estos estados financieros. Los resultados reales
pueden diferir con tales estimaciones.

(2 Saldosy transacciones con compahias rel acionadas

Los saldos y transacciones con compafiias rel acionadas, se detallan como sigue:

31 dediciembre de
2008 2007
Saldos
Activo
Disponibilidades en cuenta corriente:

Banco BCT, SA. ¢ 1.056.822.948 86.874.505
BCT Bank Internacional, S.A. 30.042.900 8.490.728
¢ 1.086.865.848 95.365.233

Pasivo

Cuenta por pagar aBCT Bank International, S.A.
— Por comision de administracion por manejo

de asesoria de banca ¢ 357.552.000 61.903.750
¢ 357.552.000 61.903.750
Transacciones
Ingresos
I ntereses sobre saldos en cuentas corrientes:
BCT Bank International, S.A. ¢ 34.965 20.486
Banco BCT, SA. 3.478.536 627.431
Otros cobrados a:
BCT Sociedad de Fondos de Inversion, SA. 15.620.590 1.783.030
¢ 19.134.091 2.430.947
Gastos
Servicio de infraestructuray agencias pagados a:
Banco BCT, SA. ¢ - 190.000.000
Servicios de banca e inversion pagados a:
BCT Bank International, S.A. 341.393.000 62.021.250
Otros pagados a:
BCT Sociedad de Fondos de Inversion S.A. 953.474 -
Alquiler pagado a
BCT Arrendadora, S.A. 35.910.105 35.684.245

¢ 378.256.579 287.705.495

(Continua)
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(3 Disponibilidades

Un detalle de las disponibilidades es el siguiente:

31 de diciembre de
2008 2007
Efectivo en caga ¢ 100.000 100.000
Cuentas corrientes en colones con un banco publico 16 16
Cuentas corrientes en colones con un banco
costarricense privado (véase nota 2) 76.732.171 44.420.235
Cuentas corrientes en US ddlares con un banco
costarricense privado (véase nota 2) 980.090.777 42.454.270
Cuentas corrientes en US ddlares con un banco del
exterior privado (véase nota 2) 30.042.900 8.490.728
Depositos en custodio del exterior Pershing LLC. 14.296.432 -
Garantias aportadas al fondo de gestion de riesgo
(véase nota 1-f) 96.602.448 62.419.800

¢ 1.197.864.744 157.885.049

El efectivo restringido que se registra en la cuenta “ Garantias aportadas al Fondo
Gestion de Riesgo”, corresponde al fondo de garantia establecido por la
SUGEVAL, € cua esta congtituido con los aportes de los puestos de
bolsa. Los aportes se harian en forma proporcional con base en las
posiciones de compra netas de los Ultimos seis meses. Al 31 de diciembre
de 2008, la Compafiia habia efectuado un adelanto de US$175.615,
equivalentes a ¢96.602.448, (US$126.042, equivaentes a ¢62.419.800, en
el 2007).
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I nversiones en instrumentos financieros

Un detalle de las inversiones en instrumentos financieros es el siguiente:

Bonos de Deuda Externa (BDE), en US
ddlares, emitidos por e Gobierno de Costa
Rica

Bonos de Estabilizacion Monetaria (BEM), en
colones, cero cupon, emitidos por € Banco
Central de CostaRica

Bonos de Estabilizacion Monetaria (BEM), en
colones con cupones emitidos por el Banco
Central de CostaRica

Titulos de propiedad, en colones, emitidos por
el Gobierno de CostaRica

Titulos de propiedad, en ddlares, emitidos por
el Gobierno de Costa Rica

Bono estandarizado en colones de Financiera
Miravalles, S.A.

Bono delaNacion

Acciones comunes Atlas Eléctrica, S.A.
denominadas en colones

Acciones comunes Florida Ice and Farm, S.A.
denominadas en colones

Acciones preferentes Atlas Eléctrica, SA.
denominadas en US ddlares

Participaciones en Fondo de Liquido,
administrado por BCT Sociedad de Fondos
de Inversion, SA.

¢

¢

31 de diciembre de
2008 2007
43.162.214 26.966.016
- 364.027.825
- 140.279.975
14.156.800 96.736.350
- 7.523.099
- 65.641.550
9.778.300 -
- 60.768.216
3.745.000 2.163.400
- 189.425.475
- 9.580.183
70.842.314 963.112.089

Estas inversiones en instrumentos financieros se clasifican en la categoria de

inversiones disponibles para la venta,

reconocimiento inicial, se miden a su valor razonable.

las cuales posterior a

Al 31 de diciembre de 2008, |as tasas faciales que devengaban las inversiones en
valores y depdsitos oscilan entre 10,35% y 15,49% anual (entre 6,68% y
17,88% anual en el 2007) para los titulos en colones, y entre 9% y 9,34%
anual paralostitulos en US délares (entre 9% y 9,11% anual en € 2007).

(Continua)
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Al 31 de diciembre de 2008, los productos acumulados por cobrar sobre las
inversiones en valores ascienden a un monto de ¢1.382.060 (¢9.663.006
en el 2007).

Al 31 de diciembre de 2008 y 2007, la Compafia no mantenia titulos valores
comprados bajo acuerdos de reventa.

Al 31 de diciembre de 2008, la Compafiia mantiene instrumentos financieros
restringidos un Titulo de propiedad, en colones, emitido por el Gobierno
de Costa Rica, como garantia para operaciones para participar en €
Mercado Cambiario por un monto de ¢14.156.000.

Al 31 de diciembre de 2008, las pérdidas no realizadas originadas por la
valuacion de las inversiones en instrumentos financieros disponibles para
la venta, ascienden a un monto de ¢1.166.997 (ganancias por ¢34.934.397
en el 2007).

Participaciones en € capital de otras empresas:

Un detalle de las participaciones en €l capital de otras empresas para €l 2008 y
2007, valoradas al costo, se detalla como sigue:

Bolsa Nacional de Vaores, S.A. 11.078.862 acciones

comunes (9.793.554 en el 2007) ¢ 15.690.000
Acciones del Club Union 650.000
Total de inversiones permanentes a costo ¢ 16.340.000

Las acciones en la Bolsa Nacional de Valores, S.A. son requeridas por la Ley
Reguladora de Mercado de Valores para operar como puesto de bolsa, las
cuales se mantienen al costo y no a su valor razonable, debido a que estas
acciones fueron desinscritas de oferta publica.

Obligaciones por pacto de reportos tripartitos

Al 31 de diciembre de 2008, €l Puesto no tenia cuentas por pagar por obligaciones
por pacto de reporto tripartitos. Al 31 de diciembre de 2007, las cuentas
por pagar por obligaciones por pacto de reporto tripartitos corresponden a
financiamiento por titulos dados en garantia por un monto de
¢221.500.393, los cuales estén por pagar a los Puestos de Bolsa, hasta €l
vencimiento de las operaciones de reporto tripartito en enero del 2008.

(Continua)
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Cuentas por pagar por servicios bursétiles

Al 31 de diciembre de 2008, |as cuentas por pagar corresponden a vencimientos y
fondos recibidos de terceros para la compra de titulos valores a través de
la Bolsa Nacional de Valores, SA. A esafecha, las cuentas por pagar
ascienden a un monto de ¢88.308.961 (¢62.020.588 en el 2007).

Oftras cuentas por pagar y provisiones

Al 31 de diciembre de 2008 y 2007, las otras cuentas por pagar y provisiones, se
detallan como sigue:

31 de diciembre de
2008 2007

Otras cuentas por pagar ¢ 2.896.542 187.271
Obligaciones patronales por pagar 6.070.534 7.566.625
Impuesto a salario 1.107.583 2.098.277

Impuesto sobre larenta corriente (nota 17) 11.447.435 -
Impuesto sobre larenta diferido (nota 17) - 10.480.326
Gastos acumulados por pagar 4.697.951 5.380.533
¢ 26.220.045 25.713.032

Capital socia

Al 31 de diciembre de 2008 y 2007, €l capita social esta representado por
4.570.000 acciones comunes y nominativas, suscritas, pagadas y con un
valor nominal de ¢100 cada una, para un total de ¢457.000.000.

Durante € 2008, |la Asamblea de Accionistas no acordd declaracién alguna de
dividendos.

En Asamblea General de Accionistas celebrada el 7 de febrero de 2007, se acordd
distribuir un dividendo en efectivo de ¢330.000.000.

(Continua)
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| ngresos brutos

De acuerdo con requerimientos de la Superintendencia General de Valores, a

continuacioén se detallan los ingresos brutos:

31 de diciembre de
2008 2007
Comisiones por servicios ¢ 573.398.655 483.239.341
Ingresos financieros por inversiones en
instrumentos financieros 40.136.024 136.995.884
Ingresos financieros por disponibilidades 3.513.501 647.917
Ganancia redlizada en  instrumentos
financieros 70.043.325 117.605.613
Otros ingresos financieros 2.928.812 3.132.136
Ingresos por participacion en el capital de
otras empresas 202.938 39.968.294
Servicios administrativos vendidos 52.627.276 31.521.285
Ingreso por diferencial cambiario 170.322.431 40.380.278
Ingreso por cambio y arbitraje de divisas 129.407.495 -
Otros ingresos operativos 32.521.748 64.099.355
Total de ingresos brutos ¢ 1.075.102.205 917.590.103

Comisiones por servicios

Por los afios terminados el 31 de diciembre de 2008 y de 2007, un detale de las

COMISiONeS por Servicios, es como Sigue:

31 dediciembre de
2008 2007
Por administracion de fideicomisos ¢ 310.873 313.467
Por correduria 324.399.855 261.979.836
Por acciones 17.100.879 46.855.118
Por titulos adquiridos por subasta 5.927.570 12.592.329
Por reportos tripartitos 128.704.061 154.403.585
Otros mercados 96.955.417 7.095.006

¢ 573.398.655

483.239.341
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Ingresos financieros por inversiones en instrumentos financieros

Por los afios terminados el 31 de diciembre de 2008 y de 2007, un detalle de los
productos sobre inversiones en instrumentos financieros, es como sigue:

31 de diciembre de
2008 2007
Titulos valores emitidos por entidades del sector
privado no financiero ¢ 235.967 29.661
Titulos valores emitidos por e B.C.CR. y
entidades del sector publico no financiero 34.614.803 135.451.143
Titulos valores emitidos por entidades
financieras del pais 3.590.894 1.160.776
Operaciones de reporto tripartito 1.694.360 354.304
¢ 40.136.024 136.995.884

Otros ingresos

Por |os afios terminados el 31 de diciembre de 2008 y de 2007, un detalle de otros

ingresos, es como Ssigue:

2008 2007

Por asesoria bursétil ¢ 52.627.276 65.909.676
Ingresos con compahias relacionadas (véase

nota 2) 15.620.590 1.783.030
Intereses  provenientes del  Fondo de
Contingencia con la Bolsa Naciona de

Valores, SA. 2.928.812 3.132.136
Ingresos por bonificacion por volumen de

negociacion 5.463.814 6.650.649

Otros 11.437.345 21.277.288

¢  88.077.837 98.752.779

(Continua)
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Gastos generales y administrativos:

Por los afos terminados el 31 de diciembre de 2008 y de 2007, los gastos

generalesy administrativos se detallan como sigue:

31 de diciembre de
2008 2007
Cuotasy comisiones ¢ 16.029.998 14.512.518
Alquileres 38.725.778 37.537.972
Servicios de auditoria externa 3.109.100 2.583.105
Otros servicios contratados 1.791.105 913.550
Gastos por servicios prestados por Ceval, Cedel
y Sistema de anotacion a cuenta (custodios de
valores) 17.478.873 12.749.279
Gastos por impuestos y patentes 3.411.100 2.577.930
Contribuciones a Sugeval 6.127.324 5.533.624
Servicios Sistema Bloomberg 9.436.483 9.306.637
Gastos por depreciacion 108.274 101.714
Servicios de infraestructura'y agencias pagados a
compariias relacionadas (nota 2) - 190.000.000
Otros gastos 25.234.810 14.735.220
Servicios de banca e inversién pagados a
compaiias relacionadas (nota 2) 341.393.000 62.021.250
¢ 462.845.845 352.572.799
Gastos de personal

Por los afios terminados el 31 de diciembre de 2008 y de 2007, los gastos del

personal se detallan como sigue:

31 de diciembre de
2008 2007
Sueldosy salarios ¢ 240.063.091 201.363.804
Cargas sociaes 55.214.512 46.313.676
Aguinaldo 20.005.292 16.780.316
Cesantia 20.072.819 16.676.715
Otros beneficios a personal 7.541.736 4.434.114

¢ 342.897.450

285.568.625
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Gastos por obligaciones por pacto de reporto tripartito:

Por los afios terminados el 31 de diciembre de 2008 y de 2007, un detalle del
gasto por obligaciones por pacto de reporto tripartito, es como sigue:

31 de diciembre de
2008 2007
Operaciones por pacto de reporto tripartito ¢ 4.321.187 49.252.005
¢ 4.321.187 49.252.005

| mpuestos

De acuerdo con la Ley del Impuesto sobre la Renta, la Compariia debe presentar
la declaracion de impuesto sobre larentaa 31 de diciembre de cada afio.

Por el afio terminado & 31 de diciembre de 2008, la Compariia reconocio un gasto
por impuesto sobre la renta corriente por un monto de ¢13.277.966
(¢1.931.508 en e 2007).

La diferencia entre el gasto de impuesto sobre larentay € gasto que resultaria de
aplicar la tasa correspondiente del impuesto a las utilidades antes de
impuesto sobre larenta (30%), se concilia como sigue:

31 de diciembre de
2008 2007

Gasto del impuesto “esperado” sobre la utilidad

antes de impuestos ¢ 24.041.145 54.303.663
Menos efecto impositivo de ingresos no gravables (12.980.332) (77.513.003)
Mas efecto impositivo de gastos no deducibles 2.217.153 25.140.848
Gasto por impuesto sobre larenta 13.277.966 1.931.508
Menos adel antos del impuesto sobre larenta (1.830.531) (1.931.508)

Impuesto sobre larenta por pagar (véase nota 8) ¢ 11.447.435 -

(Continua)
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Al 31 de diciembre de 2008, la Compafia reconocié un activo por impuesto de
renta diferido, originado por las diferencias temporales deducibles
relacionadas con la pérdidas no realizadas por valuacion de inversiones
disponibles para la venta, y en el 2007, la Compafia reconocio un pasivo
por impuesto sobre la renta diferido, originado por las diferencias
temporales gravables relacionadas con las ganancias no realizadas por
valuacion de inversiones disponibles para la venta, segiin se detalla como
sigue:

31 dediciembre

2008 2007
Impuesto de renta diferido:
Pérdidas no realizadas por vauacion de
inversiones ¢ 350.099 -
Ganancias no redlizadas por valuacion de
inversiones - 10.480.326

¢ 350.099 10.480.326

Las Autoridades Fiscales pueden revisar las declaraciones de impuestos
presentadas por la Compafiia por los afios terminados el 31 de diciembre
de 2005, 2006, 2007, y la que se presentara para €l afio 2008.

Otras cuentas de orden deudoras

En las operaciones de reporto tripartito, la Compafiia es contingentemente
responsable por el saldo a descubierto que se presente a liquidar un titulo
de una operacion, cuyo monto sea inferior a que se le debe pagar a
respectivo comprador.

De conformidad con lo establecido en & Reglamento para Operaciones de

Reportos Tripartitos, todas las operaciones cuentan con garantias para
cubrir dichas contingencias.

(Continua)
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Al 31 de diciembre de 2008 y 2007, un detalle de otras cuentas de orden

deudoras se presenta como sigue:

2008 2007
Saldos

Cuenta propia:
Titulos valores negociables en custodia ¢ 71.663.777 913.767.335
Cupones de titulos valores negociables en

custodia 9.488.500 62.926.177
Titulos valores y cupones en custodia (nota 18-

a) 81.152.277 976.693.512
Operaciones de reporto tripartito-posicion

comprador a plazo en US ddlares (nota 18-

b) - 221.902.079

Total cuentas de orden por cuenta propia ¢ 81.152.277 1.198.595.591
Cuenta de terceros:
Titulos valores negociables en custodia ¢ 83.577.025.718 115.467.494.762
Cupones de titulos valores negociables en

custodia 11.410.379.545 11.654.952.717
Titulos valores y cupones en custodia (nota 18-

a) 94.987.405.263 127.122.447.479
Efectivo y cuentas por cobrar por actividad de

custodia. 12.067.503.394 247.550.924
Titulos pendientes de recibir US ddlares del -

exterior 194.423.576
Operaciones de reporto tripartito-posicion -

vendedora a plazo en colones (nota 18-b) 791.614.826 2.181.194.477
Operaciones de reporto tripartito-posicion

vendedora a plazo en US ddlares (nota 18-b) 2.611.672.552 22.790.487.071
Operaciones de reporto tripartito-posicion

compradora a plazo en colones (nota 18-b) 1.030.708.699 540.918.110
Operaciones de reporto tripartito-posicion

compradora a plazo en US ddlares (nota 18-

b) 2.293.200.892 6.866.255.712

113.976.529.202 159.748.853.773

Total Cuentas de orden por cuenta de terceros 113.976.529.202 159.748.853.773
Total de cuentas de orden ¢ 114.057.681.479 160.947.449.364
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Por requerimientos de presentacion de SUGEVAL en e periodo 2007, las
acciones y participaciones se presentaron en cantidades (unidades). Al 31
de diciembre 2008, las acciones y participaciones se presentan a su valor
de compra, las cuales representan 849.209 acciones por cuenta propia, y a
su valor de compra es por ¢221.122.615, y 888.983.298 acciones por
cuenta de terceros, y su valor de compra corresponde a ¢29.983.109.579.

La cantidad de participaciones para el 2007 es de 766, y su valor de compra es
por ¢2.124.838.003.

Los titulos que respaldan las operaciones de reportos tripartitos se mantienen en
custodia en la Central de Valores de la Bolsa Nacional de Valores, S.A.
(CEVAL), o en entidades del exterior con las cuales la CEVAL mantiene
convenios de custodia.

(@ Titulos valores de clientes en custodia

Al 31 de diciembre de 2008 y de 2007, los titulos valores que se mantienen en
custodia se presentan como sigue:

2008 2007
Pertenencia Lugar de
dela Custodia Tipo de Custodia Valor facial Vaor facia
custodia

Colones:
Propia Local Custodialibre ¢ 23.711.817 681.884.682
Propia Local Pignorados 15.084.300 294.808.830
Propia Internacional  Custodialibre 42.356.160 -

Total titulos valores propios en custodia ¢ 81.152.277 976.693.512
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Pertenencia
dela Lugar de
custodia Custodia Tipo de Custodia Valor facial Valor facial

Colones:
Terceros Local Custodialibre ¢ 45.864.048.573 37.409.977.554
Terceros Local Pignorados 1.865.976.377 1.920.940.407
Terceros Local Operaciones de

reporto tripartito

(vendedor a plazo) 3.145.902.639 22.035.581.043
USDdlares:
Terceros Local Custodialibre 19.438.943.730 28.417.855.463
Terceros I nternacional Custodialibre 17.836.586.194 11.059.264.080
Terceros Local Pignorados 2.079.948.507 6.940.747.635
Terceros Internacional Pignorados 2.131.009.920 1.765.990.180
Terceros Local Operaciones de

reporto tripartito

(vendedor a plazo) 1.269.592.203 10.592.319.498
Terceros Internacional  Operaciones de

reporto tripartito

(vendedor a plazo) 1.355.397.120 6.979.771.619
Total titulos valores de terceros en custodia ¢ 94.987.405.263  127.122.447.479

Al 31 de diciembre de 2008 y 2007, la Compafiia no mantiene llamadas a margen
de las cuales deba informarse.

Al 31 de diciembre de 2008 y 2007, la Compariia se encuentra cubierta por una
poliza de tipo corporativo, con las coberturas de fidelidad de posiciones
por US$535.039, dinero en transito por US$39.000, robo y asalto a
cubiculo de cgjeros US$280.000, robo y asalto en horario de oficina por
US$680.000, robo y asalto para sabados y domingos y horas no laborales

por US$516.470.
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(b) Operaciones a plazo

La Compafiia participa en contratos de compra y venta a futuro de titulos valores

(operaciones de reporto tripartito).

Dichos contratos representan titulos

valores que se han comprometido a vender y la otra parte contratante se ha
comprometido a comprar en una fecha especificay por un monto pactado

de antemano.

La diferencia entre el valor pactado y € titulo vaor,

representa una garantia adicional de la operacion correspondiendo a una

porcion del titulo valor que permanece en custodia.

Un detalle de la estructura de las posiciones de comprador y vendedor a plazo en
las operaciones de reporto tripartito que la Compafiia participa es €

siguiente:

Al 31 de diciembre de 2008:

Comprador aplazo

Vendedor aplazo

Colones USddblares Colones USddblares
Terceros:
De1la30dias 773.097.103 2.293.200.892 707.435.518 2.611.672.552
De 31 a60 dias 257.611.596 - 84.179.308 -
De 61 a90 dias - - - -
Maés de 91 dias - - - -
1.030.708.699 2.293.200.892 791.614.826 2.611.672.552
Cuenta propia:
Dela30dias - - - -
1.030.708.699 2.293.200.892 791.614.826 2.611.672.552

Al 31 de diciembre de 2007:

Comprador aplazo

Vendedor aplazo

Colones USdolares Colones USdolares
Terceros
Dela30dias 540.918.110 6.866.255.712 2.181.194.477 19.208.276.030
De 31 a60 dias - - - 3.430.850.430
De 61 a90 dias - - - 151.360.611
Més de 91 dias - - - -
540.918.110 6.866.255.712 2.181.194.477 22.790.487.071
Cuenta propia:
Dela30dias - 221.902.079 - -
540.918.110 7.088.157.791 2.181.194.477 22.790.487.071
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Los titulos valores que se encuentran garantizando operaciones de reporto
tripartito, que tienen posicion de vendedor y comprador a plazo, se
encuentran en custodia de la Central de Valores de la Bolsa Naciona de
Vaores, SA.

Al 31 de diciembre de 2008, el monto de las posiciones comprador y vendedor a
plazo en los reportos tripartitos y operaciones a plazo denominadas en US
ddlares fueron vauadas al tipo de cambio de ¢550,08 por US$1,00
(¢495,23 por US$1,00 en el 2007).

(© Sobregiros bancarios autorizados

Al 31 de diciembre de 2008 y 2007, la Compafia no mantiene sobregiros
bancarios.

Contratos vigentes

Con Clientes

€) Contrato por asesoria bursatil:

La Compafia mantiene un contrato por servicios de asesoria bursdtil y custodia de
inversiones.

Por el afo terminado el 31 de diciembre de 2008, se reconocieron ingresos por un
monto de ¢26.713.626 (¢26.886.968 en e 2007). Estos ingresos se
encuentran registrados dentro de la cuenta de otros ingresos.

Fideicomiso

El Fideicomiso de Administracion e Inversién Cooperativa de Transportistas de
Paraiso, Responsabilidad Limitada (COOPEPAR, R.L.) tiene como
objetivo que & Fideicomisario pueda disponer de los recursos del fondo,
en forma total o parcial, con e fin de cubrir eventuales pérdidas por
concepto de dafios de colisién, vuelco, robo o destruccion total o parcial
de uno o varios de | os autobuses dados en garantia del préstamo concedido
por €l Fideicomisario.
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Administracién de Riesgos Financieros

Se requieren ciertas revelaciones de los instrumentos financieros, que se
relacionan con diferentes riesgos que afectan a la Compafiia, tales riesgos
son: riesgo de mercado, riesgo crediticio y riesgo de liquidez.

La gestion y administraciéon de riesgos en BCT Valores Puesto de Bolsa, SA.
constituye una herramienta de andlisis importante en la toma de
decisiones, por tanto se cuenta con metodologias, politicas y
procedi mientos tendientes a la administracion de riesgos.

Normativa Prudencial

En acatamiento de las disposiciones normativas emitidas por €l Organo de
supervision en materia de regulacion, el Puesto de Bolsa calcula con la
periodicidad establecida para tales efectos indicadores de riesgo para la
cartera de recursos propios exigibles, considerando los siguientes
parametros:

Riesgo crédito

Riesgo de tasa de interés

Riesgo titulo renta variable

Excesos de concentracion en inversiones propias
Riesgo de tipo de cambio

Posiciones abiertas a plazo por cuenta de clientes
Volumen de cartera que administra

Volumen de valores que estan bajo su custodia
Dinero de clientes pendientes de invertir

De igual forma se calculan los limites a las posiciones con compromiso de
cumplimiento a plazo, a partir de larelacion entre el saldo abierto gjustado
por riesgo y el compromiso patrimonial.
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Perfil del Inversionista

Con el objeto de definir con precision e riesgo que esta dispuesto a asumir un
inversionista o 1o que es lo mismo, e grado de beneficio - pérdida
tolerable y a su vez ofrecer productos y servicios que se gusten a su perfil
o grado de aversiéon al riesgo, BCT Valores Puesto de Bolsa, S.A. aplica
politicas y procedimientos que contribuyan a determinar €l perfil de riesgo
de nuestros, clientes con € objeto de implementar sanas practicas que
permitan actuar de forma diligente en las operaciones realizadas.

El perfil de inversion es aplicable a los clientes activos y es requisito excluyente
en la apertura de nuevas cuentas.

(@ Riesgo de mercado

Los riesgos de mercado se definen como la pérdida potencial producto de
fluctuaciones en los factores de riesgo que inciden sobre la valuacion de
las posiciones, es decir, precios de activos, tasas de interés, tipos de
cambio u otras variables de caracter financiero. La administracion y
andlisis de riesgos de mercado en BCT Valores Puesto de Bolsa, SA. se
apoya en e area de Riesgo de Corporacion BCT, SA. y aplica a
valoraciones de Riesgo de Precio, Riesgo de Tasa y Riesgos cambiarios
para portafolios de inversion.

Exposicion a Riesgo de Mercado

Riesgo de precio

Corresponde a valor de la méxima pérdida que podria registrar un portafolio a
consecuencia de fluctuaciones en los precios de los activos financieros,
para intervalo de tiempo especifico y con determinado nivel de confianza,
este riesgo se estima mediante el valor en riesgo o VaR.
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El modelo de VaR a utilizarse esta basado en model os paramétricos aplicables a
instrumentos lineales los cuales tienen como caracteristica particular €
supuesto de normalidad, es decir, suponen una distribucion normal de los
rendimientos y el Valor en Riesgo del portafolio es funcién de parametros
tales como la varianza, correlacion y covarianza. El periodo de
observaciones sera de 250 dias habiles equivalentes a un afio calendario,
mientras que e nivel de confianza serd de un 99%, sustentado en la
recomendacion del Banco Internacional de Liquidaciones (BIS).

Riesgo de tasa de interés

Se define como la probabilidad de incurrir en pérdidas potenciales derivadas de
fluctuaciones en € nivel de tasas de interés imperantes en el mercado. El
fundamento bésico de medicion lo constituye el indicador de duracién y
duracion modificada, siendo necesario ademés obtener la méaxima
variacion esperada de las tasas de interés calculando la volatilidad o
desviacion estandar a partir de una serie historica, con suavizamiento
exponencial y aplicando un nivel de confianza del 99%. Con estos
indicadores es posible estimar €l patrimonio en riesgo para portafolios de
inversion.

Riesgo cambiario

Constituye la pérdida potencial ala que se expone un portafolio a consecuencia de
variaciones de tipo de cambio. La exposicion al riesgo cambiario se
analizard a partir del Vaor en Riesgo 0 la méxima pérdida esperada en
una posicion, producto de fluctuaciones; en el tipo de cambio, asimismo es
posible valorar a partir del método de variancia covarianza el efecto de
diversificacion para distintas monedas

(b) Riesgo deliquidez

El riesgo de liquidez se genera cuando la entidad no puede hacer frente a las
exigibilidades u obligaciones con terceros, por insuficiencias en €l flujo de
caja, como resultado de un descalce entre el plazo de las recuperaciones
de activosy el plazo de liquidacion de los pasivos.
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Para efectos de proyectar |as necesidades de liquidez, la Compariia cuenta con un
sistema de andlisis de vencimientos de carteras individuales y
mancomunadas, € cua esta basado en e comportamiento estadistico
uniforme y estable de los saldos de las carteras. Esto permite valorar los
flujos de necesidades futuras de las carteras, previendo posibles descalces
y concentraciones en |os diferentes vencimientos.

Con respecto a las tasas de interés, la Compaiia efectia un seguimiento del
comportamiento del mercado. Las tasas de activos y pasivos se gjustan
segln se considere conveniente.
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Al 31 de diciembre de 2008, €l calce de plazos de los principales activos y pasivos de la Compariia es como sigue:

Activos:

Efectivo en cuentas corrientes en ¢
colones

Efectivo en cuentas corrientes en US
ddélares

Fondo de garantia en US délares

Inversiones en valores y productos
por cobrar en colones

Inversiones en valores y productos
por cobrar en US délares

Inversiones en acciones en colones

¢
Pasivos:
Cuentas por pagar por operaciones
bursétiles en colones ¢
Cuentas por pagar por operaciones
bursétiles en US dblares
Otras cuentas por pagar a compafiias
relacionadas en doélares
¢
Brecha de activos y pasivos ¢

Alavistay del Dela6 Del a2 afios De2a4 De 4 a8 afios Més de 8 afios
Total a 30 dias meses De6al2 anos
meses
76.832.171 76.832.171 - - - - - -
1.024.430.125 1.024.430.125 - - - - - -
96.602.448 - - - - - - 96.602.448
28.488.349 235.980 14.729.069 - - - 4.999.950 8.523.350
43.736.025 - 39.178.370 - - 4.557.655 - -
16.340.000 - - - - - - 16.340.000
1.286.429.118 1.101.498.276 53.907.439 - - 4.557.655 4.999.950 121.465.798
17.594.186 17.594.186 - - - - - -
70.714.775 70.714.775 - - - - - -
357.552.000 357.552.000 - - - - - -
445.860.961 445.860.961 - - - - - -
840.568.157 655.637.315 53.907.439 - - 4.557.655 4.999.950 121.465.798
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Activos:

Efectivo en cuentas corrientes en
colones

Efectivo en cuentas corrientes en
US ddlares

Fondo de garantia en US délares

Inversiones en valoresy
productos por cobrar en
colones

Inversiones en valoresy
productos por cobrar en US
délares

Participacion en fondos de
inversion en colones

Participaciones en el capital de
otras empresas en colones

Pasivos:

Cuentas por pagar por
operaciones bursdtiles en
colones

Cuentas por pagar por
operaciones bursdtiles en US
dolares

Cuentas por pagar por

operaciones de Reporto tripartito

en US ddlares

Otras cuentas por pagar a

compafiias Relacionadas en

dolares

Cargos por pagar en dolares

Brecha de activos y pasivos

¢

BCT VALORES PUESTO DE BOLSA, SA.

34

Notas a los Estados Financieros

Alavistaydela Delab De6al2 Dela?2 De2 a4 afios De4 a8 Mas de 8
Total 30 dias meses meses anos anos anos
44.520.236 44.520.236 - - - - - -
50.945.013 50.945.013 - - - - - -
62.419.800 - - - - - - 62.419.800
738.339.171 - 176.749.180 429.669.376 - - 68.989.000 62.931.615
224.847.746 - 933.157 - - 34.489.115 - 189.425.474
9.588.176 9.588.176 - - - - - -
16.340.000 - - - - - - 16.340.000
¢ 1.147.000.142 105.053.425 177.682.337 429.669.376 - 34.489.115 68.989.000 331.116.889
32.401.595 32.401.595 - - - - - -
29.618.993 29.618.993 - - - - - -
220.954.258 220.954.258 - - - - - -
61.903.750 61.903.750 - - - - - -
546.135 546.135 } B } B B B
345.424.731 345.424.731 - - - - - -
801.575.411 (240.371.306) 177.682.337 429.669.376 - 34.489.115 68.989.000 331.116.889
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Tasadeinterés efectiva

La mayoria de los activos y pasivos financieros de la Compafiia no generan intereses fijos, de manera que no se encuentran
expuestos a atos niveles de exposicion al riesgo de tasas de interés. Adicionalmente, cualquier exceso en efectivo y
equivalentes de efectivo es invertido en instrumentos de corto plazo.

Al 31 de diciembre de 2008, |as tasas de interés efectivo promedio de los instrumentos financieros se detallan como sigue:

Tasade A lavistay de Dela6 Del a2 De2a4 De4a8 Mésde8
interés Total 1a30dias meses De6al2 afios afios afios afios
efectiva meses
anual
Activos:
Efectivo en cuentas corrientes en ¢
colones 1,50% 76.832.171 76.832.171 - - - - - -
Efectivo en cuentas corrientes en
USddlares 0,55% 1.024.430.125 1.024.430.125 - - - - - -
Fondo de garantia en US ddlares 2,25% 96.602.448 - - - - - - 96.602.448
Inversiones en valores y productos
por cobrar en colones 7,53% 28.488.349 235.980 14.729.069 - - - 4.999.950 8.523.350
Inversiones en valores y productos
por cobrar en US dolares 7,72% 43.736.025 - 39.178.370 - - 4.557.655 - -
Inversiones en acciones en colones 16.340.000 - - - - - - 16.340.000
¢ 1.286.429.118 1.101.498.276 53.907.439 - - 4.557.655 4,999,950 121.465.798

Al 31 de diciembre de 2008, las inversiones en acciones y las cuentas por pagar por operaciones bursétiles y compahias
relacionadas no generan tasas de interés.
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Al 31 de diciembre de 2007, las tasas de interés efectiva promedio de los instrumentos financieros se detallan como sigue:

Tasade A lavistay De6al2 De4a8
interés Total dela30dias Dela6 meses meses De 2 a4 afios afos Mas de 8 afios
efectivaanual
Efectivo en cuentas corrientes en
colones 2,00% ¢ 44.520.236 44.520.236 - - - - -
Efectivo en cuentas corrientes en US
dolares 0,55% 50.945.013 50.945.013 - - - - -
Fondo de garantia 2,12% 62.419.799 - - - - - 62.419.799
Inversiones en valores y productos
por cobrar en colones 8,10% 738.339.172 - 176.749.180 429.669.376 - 68.989.000 62.931.616
Inversiones en valores en US ddlares 5,97% 224.847.747 - 933.157 - 34.489.115 - 189.425.475
Participaciones en fondos de
inversion en US ddlares 4,36% 9.588.176 9.588.176 - - - - -
¢ 1.130.660.143 105.053.425 177.682.337 429.669.376 34.489.115 68.989.000 314.776.890

Al 31 de diciembre de 2007, las inversiones en acciones, las cuentas por pagar operaciones bursdtiles y compahias
relacionadas no generan tasas de interés.
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(c) Riesgo crediticio

La exposicion al riesgo crediticio se origina cuando la posicion de contrapartida de
un instrumento financiero falla en el pago de la obligacion o compromiso
adquirido. Esta exposicién es monitoreada constantemente de acuerdo con €l
comportamiento de pago de los deudores. Las cuentas por cobrar estan
sujetas a evaluaciones en las que se considera la capacidad de pago, €
historial crediticioy las referencias comerciales.

La Compafiia participa en contratos de reporto tripartito, los cuales pueden resultar
en exposicion al riesgo crediticio, en la eventualidad de que la contrapartida
de la transaccion no pueda cumplir con las obligaciones contractuales. No
obstante, las operaciones de reporto tripartito se encuentran respaldadas por
los titulos valores que garantizan la contraparte, y por € Puesto de Bolsa
gue participa en la transaccion. Estos titulos estan en custodia de la Central
de Valores de laBolsa Naciona de Valores, SA. (CEVAL).

Al 31 de diciembre de 2008 y de 2007, los instrumentos financieros de la Compafia
Se encuentran concentrados como sigue:

31 de diciembre de

2008 2007

Saldos Porcentgje Porcentagje
Inversiones en valores.
Titulos del Gobierno de Costa Rica'y Banco Central

de CostaRica 80,90% 66,00%
Titulos de entidades financieras del sector privado - 6,80%
Titulos de entidades no financieras del sector privado 19,10% 26,20%
Parti cipaciones en fondos de inversion - 1,00%
100,00% 100,00%

(d) _Riesgo Operacional

El riesgo operativo se define como la pérdida potencial que resulta de fallas en los
procesos internos, personas y sistemas, asi como de eventos externos. Este
concepto incorpora pérdidas por multas o sanciones resultado de acciones
de supervision de los érganos reguladores. La Compafiia aplica un enfoque
denominado Enfoque Interno Avanzado.
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El “Método de Medicion Avanzada’ se basa en criterios y parametros cuantitativos
y cualitativos sobre los cuales se precisara la exposicion a riesgo operativo.
Es recomendado por cuanto permite identificar procesos inadecuados,

elementos de pérdida desconocidos y controles internos ineficientes.

Exposiciéon a Riesgo Operacional

En el caso de BCT valores Puesto de Bolsa, S.A. se aplicara el método de medicion
avanzada, requerido por disposiciones normativas del ente regulador. En
una primera etapa de gestion se inicid con los procesos de capacitacion alos
funcionarios relacionados con procesos operativos, con e objeto de
continuar con el disefio del mapa de riesgos de la entidad y la captura de
eventos que alimentaran la base de datos que a futuro constituira el insumo
fundamental en el célculo de estimaciones por riesgo operacional.

Administracion del Capital:

Capital social minimo:

LaLey Reguladora del Mercado de Valores estableci6 requisitos de capital minimo
para los Puestos de Bolsa, como uno de los mecanismos para asegurar la
solvencia de los sujetos fiscalizados y previé mecanismos para su
actualizacion , con el proposito de evitar que perdiera su valor en € tiempo.

De conformidad con los articulos 28, 54 y 66 de la Ley Reguladora del Mercado
Valores; los puestos de bolsa deben contar con un capital minimo suscrito y
pagado de ¢50 millones, el cual debe actualizarse de acuerdo con la
evolucion de un indice de precios.

Mediante e Acuerdo del Superintendente SGV-A-148, se establecié e capital
socia minimo suscrito y pagado en la suma de ¢130.000.000, mientras BCT
Valores Puesto de Bolsa, S.A. cuenta con un capital social suscrito y pagado
de ¢457.000.000.

Adicionalmente, el Consgjo Nacional de Supervision del Sistema Financiero,
mediante el articulo 8, acta 387-2003, en la sesion del 12 de agosto del
2003, aprobd € Reglamento sobre Normativa Prudencial aplicable a los
Puestos de Bolsa, € cua fue publicado en La Gaceta 169 del 3 de
septiembre del 2003.
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Este Reglamento establece € conjunto de regul aciones prudenciales aplicables alos
puestos de bolsa, cuyo proposito es velar por la solvencia de dichas
entidades y proteger la estabilidad econdmica del sistema. Asimismo,
establece el conjunto de obligaciones de informacién a que estaran sujetos
los puestos de bolsa, con e objeto de que la Superintendencia General de
Valores puedarealizar un control y supervision efectivos de esta normativa.

Con ello se pretende no solo salvaguardar |os intereses de terceros, sino también el
capital propio de los Puestos de Bolsa.

Capital Regulatorio

El capital del Puesto debera cumplir siempre con los indicadores de recursos
propios establecidos por la SUGEVAL.

La Administracion monitorea periddicamente estos requisitos e informa a la Junta
Directiva sobre su cumplimiento. Al 31 de diciembre de 2008 y 2007, el
capital primario y secundario del Puesto se detalla como sigue:

2008 2007
Capital primario ¢ 546.225.560 537.271.520
Capital secundario 546.225.560 327.491.260
Deducciones (105.122.570) (69.015.530)
Recursos propios disponibles ¢ 987.328.550 795.747.250
Recursos propios exigibles ¢ 98.086.060 200.382.070

Valor justo de los instrumentos financieros

Las estimaciones de valor justo se realizan en un momento especifico de tiempo y
se basan en informacion relevante de mercado e informacion relacionada
con los instrumentos financieros. Estos estimados no reflegjan cualquier
prima o descuento que pueda resultar de la oferta para la venta de un
instrumento financiero en particular a una fecha dada. Estas estimaciones
son subjetivas por su naturaleza, involucran incertidumbres y elementos de
juicio significativo, por lo tanto, no pueden ser determinadas con exactitud.
Cualquier cambio en las suposiciones puede afectar en forma significativa
las estimaciones.
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Los métodos y supuestos utilizados por la Compahia para establecer €l valor justo
de los instrumentos financieros, se detallan como sigue:

@ El valor de registro de los siguientes instrumentos financieros se aproxima a
su vaor justo: efectivo y equivalentes de efectivo, cuentas por cobrar y
cuentas por pagar por operaciones bursatiles.

(b) Las inversiones se registran al valor justo basado en cotizaciones de
mercado obtenidas del Vector de Precios, proporcionado por Proveedor
integral de Precios Centroamérica, S.A., €l cual entro en vigencia a partir de
agosto 2008. Antes de esa fecha las cotizaciones de mercado eran
proporcionadas por la Bolsa Nacional de Valores, SA.

Transicién a Normas I nternacionales de Informaciédn Financiera (NIIF)

Mediante varios acuerdos, €l Consgo Nacional de Supervision del Sistema
Financiero (el Consgjo) acordd implementar 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 implementacion, e Consgo emitid los
Términos de la Normativa Contable Aplicable a las Entidades Supervisadas
por la SUGEF, SUGEVAL y SUPEN y a los Emisores no Financieros.
Durante los Ultimos afios la Junta de Normas Internacionales de
Contabilidad modificd practicamente todas las normas vigentes y emitio
nuevas normas.

El 18 de diciembre de 2007, mediante oficio C.N.S. 1116-07 el Consgjo Nacional
de Supervision del Sistema Financiero dispuso reformar e reglamento
denominado “Normativa contable aplicable a |las entidades supervisadas por
la SUGEF, SUGEVAL y SUPEN y a los emisores no financieros’ (la
Normativa), en e cual se han definido las NIIF y sus interpretaciones
emitidas por e Consgo de Normas Internacionales de Informacién
Financiera (IASB por sus siglas en inglés) como de aplicacion para los entes
supervisados, de conformidad con los textos vigentes a primero de enero de
2007; con la excepcion de los tratamientos especiales indicados en €
capitulo |1 de la Normativa anteriormente sefialada.

Como parte de la Normativa, y a aplicar las NIIF vigentes al primero de enero de
2007, la emision de nuevas NIIF o interpretaciones emitidas por € 1ASB,
asi como cualquier modificacion a las NIIF adoptadas que aplicarén los
entes supervisados, requerira de la autorizacién previa del Consejo Nacional
de Supervision del Sistema Financiero (CONASSIF).
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A continuacion se detallan algunas de las principales diferencias entre las normas

de contabilidad emitidas por el Consgo y las NIIF, asi como las NIIF 6
CINIIF no adoptadas alin:

Norma Internacional de Contabilidad No.1l: Presentacién de Estados
Financieros

La presentacion de los estados financieros requerida por e Consgo, difiere en

muchos aspectos de la presentacion requerida por laNIC 1. A continuacion
se presentan algunas de las diferencias méas importantes:

La Normativa no permite presentar en forma neta algunas de las transacciones,

como por gemplo los saldos relacionados con e diferencial cambiario,
ganancias o pérdidas por venta de instrumentos financieros y e impuesto
sobre la renta y otros, los cuales, por su naturaleza las NIIF requieren se
presenten netos con el objetivo de no sobrevalorar los activos y pasivos e
ingresosy gastos.

Norma Internacional de Contabilidad No.1: Presentacion de los estados
financieros (revisada)

Introduce e término “estado de resultado globa” (Statement of Tota

3.

Comprehensive Income) que representa los cambios en el patrimonio
originados durante un periodo y que son diferentes a aquellos derivados de
transacciones efectuadas con accionistas. Los resultados globales pueden
presentarse en un estado de resultado global (la combinacién efectiva del
estado de resultados y los cambios en e patrimonio que se derivan de
transacciones diferentes a las efectuadas con los accionistas en un Gnico
estado financiero), o en dos partes (el estado de resultados y un estado de
resultado global por separado). La actualizacion de la NIC 1 pasara a ser
obligatoria para los estados financieros correspondientes al 2009 y no se
espera que su aplicacion tenga un impacto significativo en la presentacion
de los estados financieros. Estos cambios no han sido adoptados por €
Consgjo.

Norma I nternacional de Contabilidad No.7: Estado de Flujos de Efectivo

El Consgo autorizé Unicamente la utilizacion del método indirecto. La NIC 7

permite el uso del método directo, para la preparacion del estado de flujos
de efectivo.
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4. Norma I nternacional de Contabilidad No.12: Impuesto alas Ganancias

El Consgo no ha contemplado la totalidad del concepto de impuesto de renta
diferido dentro del Plan de Cuentas, por lo que las entidades han debido
registrar estas partidas en cuentas que no son las apropiadas, segun lo
establece la NIC 12. Por gemplo e ingreso por impuesto de renta diferido
no se incluye dentro de la cuenta de resultados del gasto por impuesto de
renta diferido.

5. Norma Internacional de Contabilidad No.21: Efectos de las Variaciones en
las Tasas de Cambio de la moneda Extranjera

El Consgjo requiere que los estados financieros de las Entidades Supervisadas se
presenten en colones como moneda funcional.

6. Norma. I nternacional de Contabilidad No.23: Costos por intereses

El Consgjo no permite el tratamiento aternativo de capitalizacién de intereses, el
cual si es permitido por laNIC 23. Esta capitalizacion solo se permite para
fondos de desarrollo inmobiliario.

7. Norma Internacional de Contabilidad No0.23: Costos por _Intereses

(revisada)

Elimina la opcidon de cargar a gastos los costos por intereses y requiere que la
entidad capitalice los costos por intereses directamente atribuibles a la
adquisicion, construccion o produccion de un activo como parte del costo de
dicho activo. La NIC 23 revisada sera obligatoria para los estados
financieros del 2009. Esta modificacion no ha sido adoptada por €l Consgjo.

8. Norma Internacional de Contabilidad No0.32: Instrumentos Financieros:
Presentacion e informacion a Revelar

La NIC 32 revisada provee de nuevos lineamientos para diferenciar los
instrumentos de capital de los pasivos financieros (por gemplo acciones
preferentes). La SUGEVAL autoriza s estas emisiones cumplen o
requerido para ser consideradas como capital social.
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9. Las actualizaciones a la NIC 32, Instrumentos financieros: Presentacion e
informacion arevelar, y alaNIC 1, Presentacion de los estados financieros

— Instrumentos financieros con opcion de venta y obligaciones que surgen
en laliquidacion,

Requieren que los instrumentos con opcion de venta y los instrumentos que
imponen a la entidad una obligacion de entregar a otra parte una
participacion proporcional en los activos netos de la entidad solo en la
liquidacion de la entidad, se clasifiqguen como instrumentos de patrimonio si
se cumplen ciertas condiciones. Dichas actualizaciones, pasardn a ser
obligatorias para los estados financieros correspondientes a 2009,
requeriran una aplicacion retrospectiva y se espera que no tengan impacto
alguno en los estados financieros. Estos cambios no han sido adoptados por
el Consgjo.

10. Norma Internacional de Contabilidad No0.39: Instrumentos Financieros
Reconocimiento y Medicion

La NIC 39 revisada introdujo cambios en relacion con la clasificacion de los
instrumentos financieros, los cuales no han sido adoptados por €l Consgjo.
Algunos de estos cambios son:

. Se establece la opcidn de clasificar los préstamos y las cuentas por cobrar
como disponibles paralaventa

. Los vaores cotizados en un mercado activo podran clasificarse como
disponibles para la venta, mantenidos para negociar 0 mantenidos hasta su
vencimiento

. Se establece la denominada “opcion de valor razonable” para designar

cualquier instrumento financiero para medicion a su valor razonable con
cambios en utilidades o pérdidas, cumpliendo una serie de requisitos (por
gemplo que € instrumento se haya valorado a su valor razonable desde la
fecha origina de adquisicion).

. La categoria de préstamos y cuentas por cobrar se amplio para incluir alos
préstamos y cuentas por cobrar comprados y no cotizados en un mercado
activo

El Consgo requiere que las primas y descuentos de los titulos valores con

rendimientos gjustables se amorticen durante el plazo de la inversion. Ese
tratamiento no esta de acuerdo con laNIC 39.
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Las compras y las ventas de valores convencionales deben registrarse utilizando
anicamente el método de lafecha de liquidacion.

De acuerdo con € tipo de entidad, €l consgjo dispuso que los activos financieros
deben ser clasificados como se indica a continuacion:

a) Carteras Mancomunadas.
Las inversiones que conforman las carteras mancomunadas de los fondos de
inversiéon, fondos de pensiéon y capitalizacion, fideicomisos similares, y
OPAB deben clasificarse como disponibles parala venta.

b) Inversiones propias de |os entes supervisados.
Las inversiones en instrumentos financieros de los entes supervisados deben
ser clasificadas en la categoria de disponibles parala venta.

Las inversiones propias en participaciones de fondos de inversion abiertos se deben
clasificar como activos financieros negociables. Las inversiones propias en
participaciones de fondos de inversion cerrados se deben clasificar como
disponibles paralaventa.

Los supervisados por SUGEVAL, SUPEN y SUGEF pueden clasificar otras
inversiones en instrumentos financieros mantenidos para negociar, siempre
que exista una manifestacion expresa de su intencidn para negociarlos en un
plazo que no supere los noventa dias contados a partir de la fecha de
adquisicion.

Las entidades supervisadas por SUGEVAL y SUPEN no pueden clasificar
inversiones en instrumentos financieros como mantenidos hasta el
vencimiento.

Las clasificaciones mencionadas anteriormente no necesariamente concuerdan con
lo establecido por laNIC.
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11. Norma Internacional de Informacién Financiera No.2: Pagos Basados en
Acciones (revisada)

Condiciones para la consolidacion de la concesion y caducidades, aclara la
definicién de condiciones para la consolidacion de la concesion, introduce
las condiciones de no consolidacion, requiere que estas condiciones de no
consolidacion sean reflgjadas a su vaor razonable a la fecha de
otorgamiento de la concesion y establece el tratamiento contable para las
condiciones de no consolidacion y para las caducidades. La actualizacién de
la NIIF 2 pasara a ser obligatoria para los estados financieros
correspondientes a 2009 y requerird una aplicacion retrospectiva. La
entidad alin no ha determinado el efecto potencial de la actualizacion. Esta
Norma no ha sido adoptada por €l Consgjo.

12. Norma I nternacional de Informacidn Financiera No.8, Segmentos operativos

LaNIIF 8 requiere revelar los segmentos con base en 1os componentes de |a entidad
gue supervisa la administracion en la toma de decisiones sobre asuntos
operativos. Tales componentes (los segmentos operativos) se identificaran
segun los informes internos que revisa habitualmente e encargado de tomar
las principales decisiones operativas (CODM) al asignar los recursos a los
segmentos y evaluar su rendimiento. Este “enfoque gerencial” difiere de la
NIC 14, que actualmente requiere la revelacion de dos grupos de segmentos
—os segmentos del negocio y geogréficos— a partir del desglose de
informacion que se incluye en los estados financieros. Conforme ala NIIF
8, los segmentos operativos se reportan de acuerdo con pruebas umbral
relacionadas con |os ingresos, resultados y activos.

La NIIF 8 requiere revelar una “medida’ de las utilidades o pérdidas del segmento
operativo, partidas especificas de ingresos, gastos, activos y pasivos, que
incluye los importes reportados al CODM. Debera revelarse informacion
adicional de utilidades o pérdidas, y dar una explicacion de como se miden
tales utilidades o pérdidas y los activos y pasivos para cada segmento que
deba informarse. Ademés, se exige conciliar los importes totales de la
informacion del segmento con |os estados financieros de la entidad.

El NIIF 8 ha pasado a ser obligatoria para los estados financieros del 2009. Este
NIIF no hasido adoptado por el Consgjo.
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La CINIIF 7, Aplicacion del Enfoque de Reexpresion bajo la NIC 29 -
I nformacidn financiera en economias hiperinflacionarias

Andliza la aplicacion de la NIC 29 cuando una economia se Vvuelve

14.

hiperinflacionaria por primera vez, asi como la contabilizacion del impuesto
diferido. El CINIIF 7 ha pasado a ser obligatoria para los estados
financieros del 2007. Este CINIIF no ha sido adoptado por e Consgjo.

La CINIIF 9, Revalorizacién de Derivados Implicitos

Requiere revalorar si se debe separar € derivado implicito del contrato principal

15.

Unicamente cuando se efectlian cambios a contrato. El CINIIF 9 ha pasado
a ser obligatorio para los estados financieros del 2007. Este CINIIF no ha
sido adoptado por e Consgjo.

La CINIIF 10, Estados Financieros Interinos y € Deterioro

Prohibe la reversion de una pérdida por deterioro reconocida en un periodo interino

16.

previo con respecto a la plusvalia, una inversion en un instrumento
patrimonia o un activo financiero registrado a costo. El CINIIF 10 pasara
a ser obligatorio para los estados financieros del 2007 y se aplica a la
plusvalia, las inversiones en instrumentos patrimoniales y los activos
financieros registrados a costo a partir de la fecha en que se aplicd por
primeravez €l criterio de medicion de las NIC 36 y 39, respectivamente (es
decir, € 1 de enero de 2004). El Consgjo permite la reversion de las
estimaciones.

CINIIF 14, NIC 19, El Limite de un Activo por Beneficio Definido,
Requerimientos Minimos de Financiamiento y su Interaccion

Esta Interpretacion clarifica cuando los reembolsos o disminuciones en

contribuciones futuras, relacionados con un activo por beneficio definido,
deberian considerarse disponibles, y brinda una guia sobre € impacto de los
reguerimientos minimos de financiamiento en esos activos. También abarca
la situacion en la que un requerimiento minimo de financiamiento puede
originar un pasivo. La CINIIF 14 sera obligatoria para los estados
financieros correspondientes a 2008, con aplicacién retroactiva. La
Administracion no ha cuantificado su efecto en los estados financieros .
Este CINIIF no ha sido adoptado por el Consgjo
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Al 31 de diciembre de 2008, debido a una imposibilidad practica, la
Administracion de la Compafia no ha cuantificado el efecto econémico de
las diferencias entre las normas de contabilidad emitidas por el Consgjo y

NITF.

Hechos relevantes

Plan de Cuentas para entidades, gruposy conglomerados financieros

El Consgjo Nacional de Supervision del Sistema Financiero en los articulos 8y 12
de las actas de las sesiones 639-2007 y 640-2007, respectivamente,
celebradas € 9 de abril del 2007 y publicado en la gaceta N° 85 del 4 de
mayo del 2007, decidio aprobar el nuevo “Plan de cuentas para entidades,
grupos y conglomerados financieros’, €l cua entraen vigencia a partir del
1° de enero del 2008

Nombramiento del custodio de valores

Mediante resolucion SGV-R-1594 del 10 de enero de 2007, la Superintendencia
General de Valores resuelva incluir en el Registro Nacional de Valores e
Intermediarios a BCT Valores Puesto de Bolsa, S.A. como entidad de
custodia categoria B.

Hecho subsecuente

Al 31 de diciembre de 2008, no se presenta ningin hecho subsecuente que
reguiera ser revelado.

Cifras del 2007

Algunas cifras del 2007 han sido reclasificadas para efectos de comparacién con
las cifras del 2008, de acuerdo con € Plan de Cuentas que entr0 en
vigencia a partir de enero de 2008 y € cual fue aprobado por el Consgjo
Nacional de Supervision del Sistema Financiero el 9 de abril de 2007.





