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Informe de los Auditores Independientes

A los Accionistas de
Administradora de Fondos de
Pensiones Crecer, S.A.

Opinién

Hemos auditado los estados financieros de Administradora de Fondos de Pensiones Crecer, S.A. (en
adelante “la Compafiia”), los cuales comprenden el balance general al 31 de diciembre de 2018, y los
estados de resultados, de cambios en el patrimonio y de flujos de efectivo por el afio terminado en esa
fecha, asi como las notas a los estados financieros, incluyendo un resumen de las principales politicas
contables.

En nuestra opinion, los estados financieros adjuntos de la Compaiiia, al 31 de diciembre de 2018, han sido
preparados en todos sus aspectos importantes, de conformidad con las Normas Contables para
Administradora de Fondos de Pensiones vigentes en El Salvador, como se describe en la nota 2 a los
estados financieros.

Bases para la opinién

Efectuamos nuestra auditoria de conformidad con las Normas Internacionales de Auditoria
("NIAs”). Nuestras responsabilidades bajo dichas normas se encuentran descritas en la seccion de
Responsabilidades del auditor con relacién a la auditoria de los estados financieros de nuestro informe.
Somos independientes de la Compaifiia, de conformidad con el Cédigo de Etica Profesional para Auditores
y Contadores emitido por el Consejo de Vigilancia de la Profesion de Contaduria Publica y Auditoria, junto
con los requerimientos de ética que son relevantes para nuestra auditoria de los estados financieros en El
Salvador, y hemos cumplido las demas responsabilidades éticas de acuerdo con esos requerimientos.
Consideramos que la evidencia de auditoria que hemos obtenido es suficiente y apropiada para
proporcionar una base para nuestra opinién de auditoria.

Parrafo de énfasis - Base de contabilidad

Sin calificar nuestra opinién, llamamos la atencién a la nota 2 a los estados financieros que describe la
base de contabilizacién, las cuales tienen su origen en las Normas Contables para Administradores de
Fondos de Pensiones vigentes en El Salvador, de acuerdo a las disposiciones emitidas por la ex-
Superintendencia de Pensiones, mediante reglamentos, instructivos y otras disposiciones. Conforme lo
indicado por la ex-Superintendencia de Pensiones, las referidas practicas contables se adaptan a las
Normas Internacionales de Contabilidad vigentes a octubre de 2003. Los estados financieros han sido
preparados para cumplir con los requerimientos de la Superintendencia del Sistema Financiero de El
Salvador. En consecuencia, los estados financieros pueden no ser adecuados para otro propésito.

Responsabilidades de la Administracion y de aquellos encargados del gobierno sobre los estados
financieros

La Administracion es responsable por la preparacion y presentacion de estos estados financieros de
conformidad con las Normas Contables para Administradores de Fondos de Pensiones vigentes en El
Salvador, como se describe en la nota 2 a los estados financieros, asi como por el control interno que la
Administracién determine que es necesario para permitir la preparacion de estados financieros que estén
libres de errores significativos, debido ya sea a fraude o error.
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En |la preparacion de los estados financieros, la Administracion también es responsable de la evaluacién
de la capacidad de la Compairiia para continuar como empresa en marcha, revelando, segun corresponda,
los asuntos relacionados con el negocio en marcha y utilizando el principio contable de empresa en marcha,
excepto si la Administracion tiene la intencién de liquidar la Compaiia o de terminar sus operaciones, o
bien no exista otra alternativa realista sino hacerlo.

Los encargados de la Administracién de la Compariia, son responsables de la supervision del proceso de
informacién financiera de la Compaiiia.

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

Nuestros objetivos son obtener una seguridad razonable acerca de si los estados financieros considerados
en su conjunto estan libres de representaciones erroneas materiales, debido a fraude o error, y emitir un
informe de auditoria que incluye nuestra opinién. La seguridad razonable es un nivel alto de seguridad,
pero no es una garantia de que una auditoria efectuada de acuerdo con las NIAs siempre detectara un
error material cuando existe. Los errores pueden deberse a fraude o error y son considerados significativos
cuando, individualmente o en su conjunto, pudiera esperarse razonablemente que influyan las decisiones
econdémicas que tomen los usuarios basandose en los estados financieros.

Como parte de una auditoria de conformidad con las NIAs, nosotros ejercemos el juicio profesional y
mantenemos escepticismo profesional durante la auditoria.

Asimismo, nosotros como auditores, también:

¢ |dentificamos y evaluamos los riesgos de error material en los estados financieros, debido a fraude
o error, disefiamos y aplicamos procedimientos de auditoria para responder a dichos riesgos, y
obtenemos evidencia de auditoria suficiente y adecuada para proporcionar una base para nuestra
opinion. El riesgo de no detectar un error material debido a fraude es mas alto que en el caso de
un error material debido a error, ya que el fraude puede implicar colusién, falsificacién, omisiones
intencionales, manifestaciones intencionalmente erréneas, o la elusion del control interno.

¢ Obtenemos un entendimiento del control interno relevante para la auditoria con el propésito de
disefiar procedimientos de auditoria que sean adecuados en funcion de las circunstancias, pero no
con el proposito de expresar una opinién sobre la efectividad del control interno de la Compainiia.

e Concluimos sobre el uso adecuado por parte de la Administracién del principio contable de
empresa en marcha y, basandonos en la evidencia de auditoria obtenida, concluimos sobre si
existe una incertidumbre material relacionada con hechos o condiciones que pueden generar dudas
significativas sobre la capacidad de la Compafiia para continuar como empresa en marcha. Si
concluimos que existe una incertidumbre material, se requiere que llamemos la atencién en nuestro
informe de auditoria sobre las revelaciones correspondientes en los estados financieros o, si dichas
revelaciones son no son adecuadas, que expresemos una opinidon modificada. Nuestras
conclusiones estan basadas en la evidencia de auditoria obtenida hasta la fecha de nuestro informe
de auditoria. No obstante, hechos o condiciones futuros pueden causar que la Compafia no
continlle como una empresa en marcha.
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e Evaluamos que las politicas contables utilizadas sean adecuadas y la razonabilidad de las
estimaciones contables y las revelaciones efectuadas por la administracion.

Nos comunicamos con los encargados de la Administracion de la Compariia en relacion, entre otros
asuntos, al alcance y oportunidad de nuestra auditoria y los hallazgos significativos incluyendo cualquier
deficiencia significativa en el control interno que hayamos identificado durante nuestra auditoria.

Ernst & Young El Salvador, S.A. de C.V.
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ADMINISTRADORA DE FONDOS DE PENSIONES CRECER, S.A.
(Companiia Salvadorefia, Subsidiaria de Administradora de Fondos de
Pensiones y Cesantias Proteccion, S.A. del domicilio de Colombia)
(San Salvador, Republica de El Salvador)

Balances Generales
Al 31 de diciembre de 2018 y 2017

(Cifras Expresadas en Délares de los Estados Unidos de América)

Notas 2018 2017
Activo
Activos corrientes:

Disponible 3 $ 6,554,433 $ 6,553,054

Inversiones financieras, neto de provisiones 4 24,291,644 25,920,344

Cuentas y documentos por cobrar, neto de provisiones 5 2,612,728 4,271,593

Gastos pagados por anticipado 6 36,421 30,623
Total activos corrientes 33,495,226 36,775,614
Activos no corrientes:

Inversiones en cuotas del Fondo de Pensiones 8 3,424 3,203

Propiedad, planta y equipo, neto de depreciacién acumulada 9 1,479,382 791,613

Otros activos e intangibles, neto de amortizaciones 10 1,746,447 1,105,471

Activo por impuesto diferido 13 1,451,327 386,982
Total activos no corrientes 4,680,580 2,287,269
Total de activos $ 38,175,806 $ 39,062,883
Pasivo y patrimonio
Pasivos corrientes:

Cuentas y documentos por pagar a corto plazo 11 $ 3,499,537 $ 3,305,266

Obligaciones por impuestos y contribuciones 12 6,902,952 7,557,494
Total pasivos corrientes 10,402,489 10,862,760
Pasivos no corrientes:

Provisiones 14 3,770,953 620,994
Total pasivos no corrientes 3,770,953 620,994
Patrimonio:

Capital social pagado 17 10,000,000 10,000,000

Reservas de capital 17 2,000,000 2,000,000

Revaluacion de inversiones financieras (11,582) 3,793

Resultado del presente ejercicio 12,013,946 15,575,336
Total patrimonio 24,002,364 27,579,129
Total pasivo y patrimonio $ 38,175,806 $ 39,062,883
Compromisos y contingencias 24 $ 4,155,046 $ 3,797,866
Cuentas de control 25 $ 3,433,420 $ 2,398,968
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ADMINISTRADORA DE FONDOS DE PENSIONES CRECER, S.A.
(Compaiiia Salvadorefia, Subsidiaria de Administradora de Fondos de
Pensiones y Cesantias Proteccion, S.A, del domicilio de Colombia)
(San Salvador, Republica de El Salvador)

Estados de Resultados
Por los periodos del 1 de enero al 31 de diciembre de 2018 y 2017

(Cifras Expresadas en Dolares de fos Estados Unidos de América)

Notas 018
Ingresos por administracion de fondos de pensiones
Ingresos por comisiones 15 $ 59,860,946
Gastos por administracién de fondos de pensiones
Primas de seguros 16 23,291,028
Sueldos, comisiones y prestaciones a agentes de servicios previsionales 18 1,145,380
Otros costos directos por administracion de fondos de pensiones 19 4,879,372
29,315,780
Utilidad bruta 30,545,166
Operacion
Gastos de personal y administrativos 20 12,567,026
Depreciacion y amortizacion 777,630
Provisién para irrecuperabilidad de cuentas por cobrar, neto 13,559
13,358,215
Financieros
Gastos financieros 1,212
Ingresos financieros (1,148,347)
(1,147,135)
Oftros
Otros gastos 73,692
Oftros ingresos (32,613)
Gastos de ejercicios anteriores 22 112,158
Ingresos de ejercicios anteriores 22 (243,009)
(89,772)
Utilidad de operacion 18,423,858
Impuesto sobre la renta 13 (5,629,120)
Contribucion especial plan de seguridad ciudadana (782,054)
Utilidad de las actividades ordinarias $ 12,012,684
Partidas extraordinarias
ingresos extraordinarios 22 (1,262)
Utilidad neta del ejercicio $ 12,013,946
Utilidad por accion 21 $ 12.01

it D2

Ruth Del Castillo de Solérzano
Presidenta Ejecutiva y Representante Legal

017

$ 62,761,820

24,930,558
894,854

1,685,497
27,610,909

35,250,911

12,136,614
543,022
2,829
12,682,465

(1,239,691)
(1,239,691)

91,647
(6,066)
23,741

(51,511)
57,811

23,750,326
(7,331,090)

(844,475)

$ 15,674,761

IS
$ 15,575,336
§__ 1558

-
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ADMINISTRADORA DE FONDOS DE PENSIONES CRECER, S.A.
(Compania Salvadorena, Subsidiaria de Administradora de Fondos de
Pensiones y Cesantias Proteccion, S.A. del domicilio de Colombia)

(San Salvador, Republica de El Salvador)

Estados de Flujos de Efectivo
Por los periodos del 1 de enero al 31 de diciembre de 2018 y 2017

(Cifras Expresadas en Ddlares de los Estados Unidos de América)

Notas 018 017
Flujos de efectivo por actividades de operacion
Cobro de comisiones por administracion de fondos 15 $ 61,652,387 $ 58,988,612
Pago de prima de seguro de invalidez comun y sobrevivencia 16 (23,328,333) (25,233,870)
Pagos de comisiones y sueldos a los agentes previsionales (1,122,203) (920,878)
Pagos por las inversiones del Fondo de Pensiones (592,438) (454,155)
Pagos por remuneraciones y prestaciones del personal (6,819,268) (6,266,286)
Pagos a proveedores (7,458,120) (7,327,938)
Impuestos pagados (7,318,062) (6,873,558)
Otros ingresos por liquidacion de cuentas y recuperacion de activos 27,772 9,868
Pagos de operaciones extraordinarias o inusuales (17,548) (21,793)
Efectivo neto provisto por actividades de operacidén 15,024,187 11,900,002
Flujos de efectivo por actividades de inversion
Compra de valores (20,688,445) (20,901,058)

Redencion de valores 22,303,633 16,014,901
Intereses recibidos por valores 1,154,475 1,234,964
Compra de cuotas voluntarias del Fondo de Pensiones 8 (2,500) (38,974)
Compra de propiedad, planta y equipo (1,144,439) (373,662)
Adquisicion de activos intangibles (1,088,446) (605,002)
Producto de la venta de propiedad, planta y equipo 18,250 -
Efectivo neto provisto por (usado en) actividades de inversion 552,528 (4,668,831)
Flujos de efectivo por actividades de financiamiento

Disminucion de capital social en efectivo - (2,500,000)
Disminucion de reservas de capital - (500,000)
Dividendos pagados 26a (15,575,336) (14,975,291)
Efectivo neto usado en actividades de financiamiento (15,575,336) (17,975,291)
Aumento (disminucidn) neto en el efectivo y equivalentes de efectivo 1,379 (10,744,120)
Efectivo y equivalentes de efectivo al inicio def afio 6,553,054 17,297,174
Efectivo y equivalentes de efectivo al final del afio 3 $ 6,554,433 $ 6,553,054

Ruth Del Castillo de Solérzano
Presidenta Ejecutiva y Representante Legal
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ADMINISTRADORA DE FONDOS DE PENSIONES CRECER, S.A.
(Compaiiia Salvadoreia, Subsidiaria de Administradora de Fondos de
Pensiones y Cesantias Proteccion, S.A. del domicilio de Colombia)
(San Salvador, Republica de El Salvador)

Notas a los Estados Financieros
31 de diciembre de 2018 y 2017

(Cifras expresadas en Délares de los Estados Unidos de América)

Nota (1) Operaciones

Nota (2)

La Administradora de Fondos de Pensiones Crecer, S.A. (“la Compariia o la Administradora”)
fue constituida con fecha 4 de marzo de 1998 como una sociedad andénima. Inicié sus
operaciones el 15 de abril de 1998, segtin resolucién de la ex-Superintendencia de Pensiones,
actualmente incorporada en la Superintendencia del Sistema Financiero de El Salvador, emitida
el 14 de abril de 1998. La Administradora tiene como objetivo administrar multifondos que se
denominan Fondos de Pensiones, bajo la modalidad de cuentas individuales de ahorro para
pensiones, y la cuenta de garantia solidaria o cuentas especiales que la Ley determine para el
buen funcionamiento del sistema; los recursos de los Fondos de Pensiones se deberan invertir
con el objeto de obtener una adecuada rentabilidad en condiciones de seguridad, liquidez y
diversificacién de riesgos; gestionar y otorgar las prestaciones y beneficios de vejez, invalidez
comun, longevidad y sobrevivencia; asi como gestionar y otorgar todas las prestaciones y
beneficios que establece la Ley del Sistema de Ahorro para Pensiones; asimismo podra
administrar uno o0 mas fondos de ahorro previsional voluntario, que se constituiran como
patrimonio independiente de la Administradora y de los Fondos de Pensiones.

Al 31 de diciembre de 2018 y 2017, la Administradora cuenta con seis agencias en las
principales ciudades del pais y su oficina principal esta ubicada en Alameda Manuel Enrique
Araujo, Edificio Crecer. El promedio de empleados de la Administradora durante los afios 2018
y 2017 fue de 321.

La Administradora es una empresa subsidiaria de Administradora de Fondos de Pensiones y
Cesantias Proteccion, S.A. del domicilio de Colombia.

Los estados financieros al 31 de diciembre de 2018 y por el afio que termind en esa fecha,
fueron autorizados por la Junta Directiva de la Administradora el 29 de enero de 2019.

Politicas Contables

Las politicas y procedimientos contables mas importantes adoptados por la Administradora, para
el registro de las operaciones y preparacién de los estados financieros, se resumen a
continuacion:

(a) Politicas generales de contabilidad
Los estados financieros han sido preparados de conformidad con las Normas Contables
para Administradores de Fondos de Pensiones vigentes en El Salvador, de acuerdo a las
disposiciones emitidas por la ex-Superintendencia de Pensiones, mediante reglamentos,
instructivos y otras disposiciones. Conforme lo indicado por la ex-Superintendencia de
Pensiones, las referidas practicas contables se adaptan a las Normas Internacionales de
Contabilidad vigentes a octubre de 2003.



ADMINISTRADORA DE FONDOS DE PENSIONES CRECER, S.A.
(Compaiiia Salvadoreiia, Subsidiaria de Administradora de Fondos de
Pensiones y Cesantias Proteccion, S.A. del domicilio de Colombia)
(San Salvador, Republica de El Salvador)

Notas a los Estados Financieros
31 de diciembre de 2018 y 2017

(Cifras expresadas en Délares de los Estados Unidos de América)

(b)

(c)

(d)

(e

()

Unidad monetaria

La Ley de Integracién Monetaria establece que a partir del uno de enero del 2001 el délar
de los Estados Unidos de América sera moneda de curso legal, estableciendo el tipo de
cambio fijo e inalterable del colén salvadorefio a ¢8.75 por $1.00; a partir de dicha fecha,
los libros de la Administradora se llevan en délares de los Estados Unidos de América
representados por el simbolo $ en los estados financieros adjuntos.

Efectivo y equivalentes de efectivo

Para propésitos del estado de flujos de efectivo, el efectivo y equivalentes de efectivo
corresponden a los saldos de caja, depdsitos bancarios e instrumentos financieros cuyo
vencimiento original no es mayor a 90 dias.

Activos intangibles

Estos activos se presentan al costo de adquisicion y su amortizacion se calcula por el
método de linea recta en el plazo durante el cual se espera recibir beneficios econémicos
futuros derivados de su uso. Las amortizaciones efectuadas se registran con cargo a
resultados del periodo y se presentan disminuyendo el valor de dichos activos.

Inversiones financieras

Las compras y ventas de inversiones mantenidas al vencimiento y disponibles para la
venta se registran a la fecha de liquidacién de las operaciones en la Bolsa de Valores. Los
costos de transaccién se incluyen en el costo de adquisicién, y comprenden comisiones y
honorarios pagados a los corredores y a la Bolsa de Valores, asi como impuestos y otros
derechos relacionados con la transferencia.

Los instrumentos que componen la cartera de inversiones disponibles para la venta se
valoran a fin de mes a valor razonable. Las ganancias y pérdidas derivadas por cambios en
el valor razonable son incluidas en cuentas de patrimonio.

Provisién para desvalorizacién de inversiones

Las inversiones que con recursos propios realiza la Administradora y que son clasificadas
como disponibles para la venta son sujeto de valoracion, la cual se realiza mensualmente
tomando de base los vectores precios que la Superintendencia Adjunta de Pensiones de la
Superintendencia del Sistema Financiero determina y proporciona a la Administradora.

Las pérdidas o ganancias por valoracion de inversiones financieras disponibles para la
venta se reconocen en cuentas de patrimonio de la Administradora, mediante el registro de
débitos o créditos segun corresponda. En caso de realizarse la venta de titulos, las
pérdidas o ganancias derivadas de la transaccién seran aplicadas a cuentas de resultados.
Las inversiones de la Administradora clasificadas como mantenidas al vencimiento se
valoran al costo amortizado, es decir, mediante el descuento de los flujos futuros y
utilizando como tasa de descuento la tasa de interés efectiva, resultante de los flujos
esperados y costos asociados a la inversion; las ganancias o pérdidas se aplican a
resultados.
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(9)

(h)

(i)

0

Los intereses devengados y no percibidos por las inversiones disponibles para la venta,
como las mantenidas al vencimiento, se calculan y registran mensualmente a la fecha de
cierre en el estado de resultados de la Administradora.

Provisién para incobrabilidad de cuentas por cobrar

La provision para incobrabilidad de cuentas por cobrar se constituye para aquellos saldos
no recuperados con una antigledad mayor a sesenta dias después de su vencimiento. Las
provisiones sobre saldos recuperados se reversan de los resultados del periodo cuando
corresponden a éstos, y se reconocen como resultados de periodos anteriores cuando la
provision haya sido constituida en otros periodos.

Aporte especial de garantia

Cada institucion administradora debera constituir y mantener un Aporte Especial de
Garantia (AEG) que tendra por objeto respaldar la rentabilidad minima del fondo que
administra. Esta garantia debera ser equivalente a un porcentaje del activo del fondo sin
que exceda del tres por ciento (3%) del fondo, y para su aplicacion se aprobé mediante
Decreto Ejecutivo N° 13 el “Reglamento para el Manejo del Aporte Especial de Garantia”.
Para ello, cada institucién administradora podra contratar con recursos propios, avales,
fianzas u otros instrumentos financieros que le permitan respaldar el porcentaje establecido
con entidades financieras que cuenten con la calificacién minima determinada para las
emisiones sujetas a ser adquiridas con los fondos de pensiones. El AEG equivale al 0.25%
del activo del Fondo de Pensiones y esta respaldado mediante fianza administrativa.

Inversiones permanentes en cuotas del fondo de pensiones

La Administradora puede realizar voluntariamente inversiones en cuotas del fondo
administrado. Dichas inversiones estan valorizadas y controladas al igual que las Cuentas
Individuales de Ahorro para Pensiones. La rentabilidad de estas inversiones no esta
garantizada por la rentabilidad minima establecida para las Cuentas Individuales.

Propiedad, planta y equipo

Estos activos estan valuados al costo de adquisicion y su depreciacion se calcula por el
método de linea recta sobre la vida util estimada de los activos. Las ganancias y pérdidas
provenientes del retiro o venta se incluyen en los resultados, asi como los gastos por
reparaciones y mantenimiento que no extienden la vida util de los activos; las mejoras que
aumenten el valor de los bienes o prolonguen la vida util de los mismos se reconoceran
como propiedad, planta y equipo.

Al final de cada periodo contable, la Administradora realiza las comprobaciones necesarias
para detectar las eventuales pérdidas por deterioro del valor de los elementos
componentes de propiedad, planta y equipo, y las pérdidas por deterioro se reconocen
siempre que el valor en libros de los activos en cuestion sea mayor que el importe
recuperable.
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(k)

()

Indemnizaciones

Las compensaciones que van acumuldndose a favor de los empleados de la
Administradora, segun el tiempo de servicio, de acuerdo con las disposiciones del Cédigo
de Trabajo vigente, pueden llegar a serles pagadas en caso de despido por causa no
justificada. Durante el afio 2018, la Administradora pagd por este concepto $186,630
($131,668 en 2017). Al 31 de diciembre de 2018, la contingencia maxima por
indemnizaciones se estima en $2,822,630 ($2,743,891 en 2017). Al 31 de diciembre de
2018 y 2017, no se ha constituido provisién por este concepto.

Planes de beneficio para empleados

El 21 de enero de 2014 se publicd en el Diario Oficial N° 12, Tomo 402, la Ley Reguladora
de la Prestacién Econdmica por Renuncia Voluntaria. Dicha Ley que entrd en vigencia el 1
de enero de 2015 y otorga a un empleado quien renuncie voluntariamente, un pago
equivalente a quince dias de salario basico por cada afo de servicio, con un maximo de
dos veces el salario minimo diario legal vigente correspondiente al sector de la actividad
economica del empleador. Para tener derecho a esta prestacion, el trabajador debera tener
acreditado como minimo dos afios de trabajo en la Compaiiia y tiene que dar preaviso de
su renuncia por escrito. Al 31 de diciembre de 2018, el saldo de la provisién por este
concepto asciende a $693,952 ($620,994 en 2017), el cual ha sido calculado de acuerdo a
lo establecido en la NIC 19 - Beneficios a Empleados.

({m) Reconocimiento de ingresos y gastos

(n)

Los ingresos de comisiones por administracion de fondos de pensiones y los gastos por
primas de seguros por la cobertura de afiliados a la Institucion Administradora, se
devengan y reconocen, respectivamente, al momento de acreditarse las operaciones en
sus Cuentas Individuales de Ahorro para Pensiones, de acuerdo a lo dispuesto por la Ex-
Superintendencia de Pensiones. Los restantes ingresos se reconocen al momento de su
devengo y los gastos cuando se identifican.

Impuesto sobre la renta
El impuesto sobre la renta incluido en el estado de resultados estd compuesto por el
impuesto corriente y el impuesto diferido.

El impuesto sobre la renta corriente es el impuesto que se espera pagar sobre los ingresos
netos gravados del afio, usando las tasas impositivas vigentes a la fecha del balance, y
cualquier ajuste de impuesto por pagar de afios previos.

El impuesto diferido es calculado usando el método del pasivo basado en el balance
general, si existen diferencias temporarias entre los valores en libros de los activos y
pasivos para propositos de reportes financieros y los montos usados para propositos
fiscales. El monto del impuesto diferido registrado se basa en la expectativa de realizacion
o liquidacion del valor en libros de activos o pasivos, usando las tasas impositivas vigentes
a la fecha del balance general.

Se reconoce un activo por impuesto sobre la renta diferido por diferencias temporarias
deducibles, solamente cuando exista probabilidad de compensar con ganancias futuras.

1"
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(o) Uso de estimaciones contables en la preparacién de los estados financieros
La preparacion de los estados financieros requiere que la Administradora realice ciertas
estimaciones y supuestos que afectan los saldos de los activos y pasivos, la exposicion de
los pasivos contingentes a la fecha de los estados financieros, asi como los ingresos y
gastos por los periodos informados. Los activos y pasivos son reconocidos en los estados
financieros cuando es probable que futuros beneficios econémicos fluyan hacia o desde la
Compafiia y que las diferentes partidas tengan un costo o valor que puede ser
confiablemente medido. Si en el futuro estas estimaciones y supuestos, que se basan en
el mejor criterio de la Administradora a la fecha de los estados financieros, se modificaran
con respecto a las actuales circunstancias, los estimados y supuestos originales seran

adecuadamente modificados en el afio en que se produzcan tales cambios.

Nota (3) Disponible

El disponible al 31 de diciembre se detalla a continuacion:

Concepto 2018

Caja $ 4,432

Cuentas corrientes locales al 4.07% (4.64% en 2017) 1,637,443

Cuentas de ahorro locales al 1.03% (1.06% en 2017) de

interés promedio ponderado anual 912,558

Cuenta de ahorro en banco del exterior al 0.50% de

interés -

Depésitos a plazo en bancos locales al 4.13% (4.49% en

2017) de interés promedio ponderado anual 4,000,000
$ 6,554,433

Nota (4) Inversiones Financieras

2017

$ 4,378
2,227,604

2,311,054
10,018

2,000,000
$ 6,553,054

Las inversiones financieras al 31 de diciembre de 2018 y 2017 se detallan a continuacién:

Concepto 2018
Inversiones disponibles para la venta:

Valores emitidos por empresas estatales $ 920,904

Valores emitidos o garantizados por bancos 1,002,706
Valores emitidos por sociedades nacionales 417,433

Sub total 2,341,043
Inversiones a mantenerse hasta el vencimiento:

Valores emitidos por el Gobierno Central — DGT 951,295
Valores emitidos o garantizados por bancos 20,450,000
Valores emitidos por sociedades nacionales 561,000

Sub total 21,962,295
Menos - Provisién por valuacion de inversiones (11.694)
Total $ 24,291,644

12

2017

$ 1,316,408
501,060

1.817.468

23,250,000
851,058
24,101,058

1.818

$ 25,920,344
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El detalle de las inversiones financieras al 31 de diciembre de 2018 se presenta a continuacion:

Instrumento

Disponibles para la venta
CISCOTIA16
CIBANAZUL1
PBCREDIQ2
VTRTFOVO01
VTRTFOVO3

Inversiones al vencimiento
LETE2018 -D
CDP Instituciones financieras a/

Total

Costo de Valor
adquisicion  razonable
$ 501,059 $ 509,657

501,647 505,610
417,433 415,193
503,178 489,883
417.726 417,755
2.341.043 2,338,098
951,295 971,504
21,011,000 21,056,386
21,962 295 22.027.890

$24,303,338 §$ 24,365,988

Tasa de

Vencimiento interés
Marzo 27, 2021 5.76%
Agosto 10, 2023 6.02%
Octubre 18, 2019 5.85%
Mayo 29, 2021 5.16%
Junio 15, 2021 5.95%
Julio 24, 2019 5.45%
Mayores a90dias 5.15%

El detalle de las inversiones financieras al 31 de diciembre de 2017 se presenta a continuacion:

Instrumento

Disponibles para la venta
CISCOTIA16
VTRTFOVO1
VTRTFOV02
VTRTFOVO03

Inversiones al vencimiento
PBCREDIQ2-serie 120
CDP Instituciones financieras a/

Total

Costo de Valor
adquisicion Razonable
$ 501059 $ 510,479

703,179 703,189
112,171 112,136
501,059 501,329
1,817,468 1,827,133
501,058 502,433
23,600,000 23,670,847
24.101,058 24,173,280
$25,918,526 $ 26,000,413

Tasa de

Vencimiento interés
Marzo 27, 2021 5.76%
Mayo 29, 2021 5.16%
Noviembre 5, 2018 5.91%
Junio 15, 2021 5.95%
Noviembre 14, 2018 6.28%
Mayores a 90 dias 5.09%

a/ Los certificados en depositos a plazo se encuentran en instituciones bancarias y otras
instituciones financieras autorizadas por la Superintendencia del Sistema Financiero, y la tasa de

interés es la promedio ponderada.
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El movimiento de las inversiones durante los afios terminados el 31 de diciembre de 2018 y 2017,
se detalla a continuacién;

_ 2018 2017
Concepto Costo Provision Costo Provisiéon
Saldo al inicio del
periodo $ 25,918,526 $ 1818 $ 21,032,369 $ (23,804)
Aumentos 20,688,445 (15,375) 20,901,058 (1,180)
Disminuciones (22,303,633) 1,863 (16.014,901) 26,802

Saldo al final del periodo  $ 24,303,338 $(11694) $ 250918,526 $___1818

El valor razonable de las inversiones financieras disponibles para la venta ha sido establecido a
través de vectores precios que la Superintendencia del Sistema Financiero determina y
proporciona a la Administradora. De acuerdo con la normativa vigente, el célculo de dichos
vectores considera tanto las transacciones de mercado en Bolsa de Valores u otro mercado
relevante; y para el caso de instrumentos de renta fija, se basa en el andlisis de flujos de
efectivo descontados, con referencia a las tasas observadas en el mercado para éstos, e
instrumentos similares, determinados de acuerdo a criterios de familias establecidos en el
instructivo de valoracion emitido por la Superintendencia Adjunta de Pensiones de la
Superintendencia del Sistema Financiero.

Nota (5) Cuentas y Documentos por Cobrar

Las cuentas y documentos por cobrar se detallan a continuacion:

Concepto 2018 2017

Comisiones por cobrar por administracién de
fondos $ 2,322,828 $ 4,117,291

Fondo Conservador $2,321,931

Fondo Especial de Retiro 897
Otras cuentas por cobrar por administracién de
fondos 18,506 6,430
Cuentas y documentos por cobrar por
operaciones propias 17,068 23,215
Otras cuentas por cobrar 173,486 35,824
Otras cuentas por cobrar de cobranza dudosa 106,188 98,634
Rendimientos por cobrar 80,840 88,832

2,718,916 4,370,226

Menos - Provisién para cuentas y documentos
por cobrar (106,188) (98,633)
Total $ 2,612,728 $ 4,271,593
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Nota (6)

Nota (7)

El movimiento de la provision para cuentas y documentos por cobrar al 31 de diciembre de 2018
y 2017 se detalla a continuacion:

Concepto 2018 2017
Saldo al inicio del perfodo $ 98,633 $ 97,061
Constitucion de reserva 36,820 1,648
Liberacion de reserva (29.265) (76)
Saldo al final del periodo $ 106,188 $98633

Gastos Pagados por Anticipado

Los gastos pagados por anticipado se detallan a continuacién:

Concepto 2018 2017
Alquileres pagados por anticipado $ 5486 $ 5,228
Utiles de oficina y papeleria 23,621 23,234
Ofros gastos pagados por anticipado 7314 2,161

$ 36,421 $ 30,623

Aporte Especial de Garantia

El 15 de febrero de 2006, se aprobd mediante Decreto Ejecutivo N° 13 el “Reglamento para el
Manejo del Aporte Especial de Garantia”, estableciendo que éste sera el equivalente al 0.25%
del activo del fondo real promedio de los quince dias corridos anteriores a su calculo, asi como
también podra contratarse para la constitucion del Aporte Especial de Garantia, avales, fianzas
u otros instrumentos financieros que permita respaldar el porcentaje requerido.

El detalle del Aporte Especial de Garantia, se presenta a continuacion:

2018 2017
Fondo Fondo Especial Fondo Fondo Especial
Concepto Conservador de Retiro Conservador de Retiro

Fianzas $ _5.250,000 $ 250,000 $.5,200,000

Aporte especial de garantia

respaldado $ 5,250,000 $ 250,000 $ 5,089,817 $ 110,183
Aporte especial de garantia requerido (4,984,119) (36,261) (4,675,187) (55,987)
Excedente $__265881 $_213,739 $__ 414,630 $_54,196

La fianza esta contratada con recursos propios de la Administradora con SISA, S.A,, a favor
del Fondo de Pensiones Conservador y Fondo Especial de Retiro administrados por AFP
Crecer, S.A., y la vigencia es de un afo a partir del 13 de agosto de 2018 con vencimiento el
12 de agosto de 2019, y es extensiva automaticamente, a fin de mantener la cobertura,
mientras se suscribe el contrato para el siguiente afio. Dicha fianza se hara efectiva dentro de
los cinco dias habiles siguientes al recibo del requerimiento escrito por parte de la
Administradora.
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(62.64)

_88.12

1,000,068 309,495

142,746 48,315
(986, 114,159 52977
$ 1,479,382 $ 422,345
2017
Concepto

343,567 206,756

165,607 22,135
58,472 55,731

791613  $ 296,180




























































