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Informe de los auditores independientes

A la Junta Directiva y a los Accionistas de
INVERCASA Sociedad Administradora
de Fondos de Inversion, S. A.

Nuestra opinién

En nuestra opinidn, los estados financieros adjuntos de INVERCASA Sociedad
Administradora de Fondos de Inversidn, S. A., presentan razonablemente, en todos sus
aspectos importantes, la situacion financiera de la compaifiia al 31 de diciembre de 2017, y su
desempeiio financiero y sus flujos de efectivo por €l afio que termind en esa fecha de acuerdo
con el Manual Unico de Cuentas para las instituciones financieras del mercado de valores,
aprobado por la Superintendencia de Bancos y de Otras Instituciones Financieras.

Lo que hemos auditado

Los estados financieros de INVERCASA Sociedad Administradora de Fondos de Inversion,
S. A., comprenden:

Balance de situacidn al 31 de diciembre de 2017;

El estado de resultados por el afio que termind en esa fecha;

El estado de cambios en el patrimonio por el afic que terminé en esa fecha;
El estado de flujos de efectivo por el afio que terminé en esa fecha y;

Las notas a los estados financieros, que incluyen un resumen de las principales politicas
contables.
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Fundamento para la opinién

Efectuamos nuestra auditoria de acuerdo con las Normas Internacionales de Auditoria y con
las disposiciones contenidas en la Norma sobre Auditoria Externa emitida por la
Superintendencia de Bancos y de Otras Instituciones Financieras. Nuestras
responsabilidades de acuerdo con dichas normas se describen mas adelante en la seccién
responsabilidades del auditor en relacién con la auditoria de los estados financieros de
nuestro informe.

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

Independencia

Somos independientes de la compaiiia de conformidad con el Cédigo de Etica para
Profesionales de la Contabilidad emitido por el Consejo de Normas Internacionales de Etica
para Contadores (c6digo de Etica del IESBA). Hemos cumplido las demds responsabilidades
de ética de conformidad con el Cédigo de Etica de] IESBA

PwC Nicaragua, Edificio Cobirsa I, Km 6 ¥ Carretera a Masaya. Managua, Nicaragua
T: (505) 2270-9950, F: (505) 2270-9540, www.pwc.com/interamericas



A la Junta Directiva y a los Accionistas de
INVERCASA Sociedad Administradora
De Fondos de Inversion, S. A.

Responsabilidades de la gerencia y de los responsables del gobierno corporativo
de la compaiiia en relacién con los estados financieros

La gerencia es responsable de la preparacion y presentacion razonable de los estados financieros
de conformidad con el Manual Unico de Cuentas para las instituciones financieras del mercado
de valores aprobado por la Superintendencia de Bancos y de Otras Instituciones Financieras, y
del control interno que la gerencia considere necesario para permitir la preparacion de estados
financieros libres de errores materiales, debido a fraude o error.

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

Los responsables del gobierno de la Compafifa son responsables de la supervisién del proceso de
la informacidn financiera de la compaiiia.

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

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

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

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



A la Junta Directiva y a los Accionistas de
= INVERCASA Sociedad Administradora
de Fondos de Inversion, S. A.

° Obtenemos un entendimiento del control interno relevante para la auditoria con el fin
de disefiar procedimientos de auditoria que sean adecuados en funcidn de las
circunstancias, y no con la finalidad de expresar una opinién sobre la eficacia del

= control interno de la Compaiifa.

° Evaluamos lo apropiado de las politicas contables utilizadas y la razonabilidad de las
= estimaciones contables y las revelaciones relacionadas efectuadas por la gerencia.

s Concluimos sobre el uso apropiado, por la gerencia, de la base de contabilidad de
negocio en marcha y, basados en la evidencia de auditoria obtenida, concluimos
sobre si existe o no una incertidumbre material relacionada con hechos o condiciones
que puedan generar dudas significativas sobre la capacidad de la compafiia para

™ continuar como negocio en marcha. 8i concluimos que existe una incertidumbre

material, se requiere que llamemos la atencidn en nuestro informe de auditoria sobre
las revelaciones en los estados financieros o, si dichas revelaciones no son

- adecuadas, que expresemos una opinién modificada. Nuestras conclusiones se basan

en la evidencia de auditoria obtenida hasta la fecha de nuestro informe de auditoria.
Sin embargo, hechos o condiciones futuros pueden ser causa de que la Compafifa
- deje de continuar como un negocio en marcha.

° Evaluamos la presentacién general, Ia estructura y el contenido de los estados
— financieros incluyendo las revelaciones, y si los estados financieros representan las
transacciones y hechos subyacentes de un modo que logren la presentacion
razonable.

Nos comunicamos con los responsables de la compaiifa en relacién con, entre otros asuntos,

el alcance planificado y la oportunidad de la auditoria, asi como hallazgos significativos de
— la auditoria, incluyendo cualquier deficiencia significativa del control interno que
identificamos durante n

17 de febrero de 2018



INVERCASA Sociedad Administradora

de Fondos de Inversion, S. A.
(compaiiia nicaragiiense, subsidiaria de
Grupo INVERCASA, S. A))

Balance de situacién

Al 31 de diciembre de 2017 y 2016

(expresado en cérdobas - Nota 2)

2017 2016
Activos
Disponibilidades (Nota 3) CS 272,708 C$ 697,278
Operaciones con valores y derivados (Nota 4) 2,619,562 1,753,193
Cuentas por cobrar (Nota 5) 49214 338,686
Bienes de uso, neto (Nota 6) - 55,718
Otros activos, neto (Nota 7) 2.532.206 2,970,670
Total activos C$ 5.473.690 C$ 5.815.545
Pasivos
Otras cuentas por pagar y provisiones (Nota 8) Cs 891,109 C$  525.965
Patrimonio
Capital social autorizado, suscrito y pagado (Nota 1) 22,560,000 18,071,000
Aportes patrimoniales no capitalizables (Nota 1) 371 764
Resultados acumulados (17,977.,790) (12,782,184)
Total patrimonio 4,582,581 5.289.580
Total pasivos y patrimonio C$ 5.473.690 C$ 5.815.545
CAS
4
Cuentas de orden (Nota 12) Y 872.895.937 C$ 29,672,034

lete 5

Danilo Salinas Baldizén
Gerente General

Melissg Beteta Guevara
Contador General

‘“Las notas adjuntas son parte integral de estos estados financieros” y “los presentes
Estados Financieros fueron del conocimiento y aprobados por la Junta Directiva y por la

Asamblea General de Accionistas de esta institucion”



INVERCASA Sociedad Administradora

de Fondos de Inversioén, S. A.
(compaiiia nicaragiiense, subsidiaria de
Grupo INVERCASA, S. A.)

Estado de resultados

Anos terminados el 31 de diciembre de 2017 y 2016

(expresado en cérdobas - Nota 2)

Ingresos financieros C$
Gastos financieros

Resultados financieros antes de
ajustes monetarios

Ingresos por ajustes monetarios
Gastos por ajustes monetarios

Total gastos netos por ajustes monetarios

Resultado financiero neto
Ingresos operativos diversos
Gastos operativos diversos

Resultado operativo, bruto

Otros ingresos
Gastos de administracién (Nota 10)

Resultado operativo antes de impuesto sobre la
renta y contribuciones por leyes

2017 2016
257,272 C$ 266,392
(5.687) (15.872)
251.585 250,520
129,356 48,270
(8.294) (11.114)
121.062 37,156
372,647 287,676
1,595,025 =
(977.188) (73.791)
990,484 213,885
12,808 4,417
(6.179.428) (6.162.002)
(5,176,136) (5,943,700)
(19.470) -
C 5.943.700)

Impuesto sobre la renta (Nota 11) :
. CAS4 -
Resultado neto del periodo Q/?h ; & C$  (5.195.606)

/) ) i Z ; \ iy ’.
/ / 7 ‘]._ Z %i'; ‘ < ’
Danilo Salinas Baldiz6n RN Y,
Gerente General "\-{@DAD R

x v
Melissa|Beteta Guevara
Contador General

“Las notas adjuntas son parte integral de estos Estados Financieros” y “los presentes
Estados Financieros fueron del conocimiento y aprobados por la Junta Directiva y por la

Asamblea General de Accionistas de esta instituciéon”



INVERCASA Sociedad Administradora
de Fondos de Inversion, S. A.

(compaiiia nicaragiiense, subsidiaria de

Grupo INVERCASA, S. A))

Estado de cambios en patrimonio
Anos terminados el 31 de diciembre de 2017 y 2016

(expresado en cérdobas - Nota 2)

Saldos al 31 de diciembre de 2015

Aporte pendiente de capitalizacién
(Nota 1)

Aportes y capitalizacion de cuentas

por pagar (Nota 1)
Resultado neto - 2016
Saldos al 31 de diciembre de 2016
Traspaso de aporte

Aportes y capitalizacién de cuentas
por pagar (Nota 1)

Resultado neto - 2017
Saldos al 31 de diciembre de 2017

]

Danilo Salinas Baldizon
Gerente General

Capital social

autorizado,
suscrito y

pagado

patrimoniales
Resultados Total
capitalizables  acumulados  patrimonio

C$ 10,000,000 C$

- C$ (6,838,484)CS 3,161,516

764 764

8,071,000 - - 8,071,000

- s (5.943.700) __ (5.943.700)

18,071,000 764  (12,782,184) 5,289,580
393 (393) - ;

4,488,607 . - 4,488,607

. < (5.195.606) __(5.195.606)

C$ 22,560,000 CS$ 371 C$(17.977.790) C$ _4.582.581

K&%:/_\ geteta Guevara

Contador General

“Las notas adjuntas son parte integral de estos estados financieros” y “los presentes
Estados Financieros fueron del conocimiento y aprobados por la Junta Directiva y por la
Asamblea General de Accionistas de esta institucién™



INVERCASA Sociedad Administradora

de Fondos de Inversion, S. A.
(compaiiia nicaragiiense, subsidiaria de
Grupo INVERCASA, S. A))

Estado de flujos de efectivo
Anos terminados el 31 de diciembre de 2017 y 2016

(expresado en cordobas - Nota 2)

Flujos de efectivo en las actividades de operacion
Resultado neto del periodo
Ajustes para conciliar el resultado neto del periodo con
el efectivo neto usado en las actividades de operacion:
Depreciacién
Amortizacién de programas informéticos
Amortizacién de gastos de organizacién e instalacién
Amortizacién de gastos de constitucién de fondos de
inversion
Cambios en activos y pasivos de operacion:
Aumento en cuentas por cobrar
Aumento en otros activos
Aumento en otras cuentas por pagar y provisiones

Total ajustes

Efectivo neto usado en las actividades de operacion

Flujos de efectivo usado en las actividades de inversion
por aumento en operaciones con valores y derivados

Flujos de efectivo en las actividades de financiamiento
por aporte de capital en efectivo

(Disminucién) aumento neto el efectivo y equivalentes de
efectivo

Disponibilidades y equivalentes de efectivo al inicio del afio

{
Danilo Salinas Baldizén 1 -
Gerente General

“Las notas adjuntas son parte integral dg

Asamblea General de Accionistas de esta institucién®

2017

C$ (5.195.606)

2016

C$ (5.943.700)

55,718 149,466
164,147 164,147
907,050 899,151
127,029 -

(347,701) (319,719)
(122,589) (27.859)
1.251.731 3.801.374
2.035.385 4.666.560
(3,160.221) (1.277.140)
(866.369) (1.753,193)
3,602,020 3.438.000
(424,570) 407,667
697.278 289,611
C$ 272708 CS 697278

financieros”

Meliss

e ae

Beteta Guevara

Contador General

! M
Estados Financieros fueron del conocimien obados por la Junta Directiva y por la

y “los presentes



INVERCASA Sociedad Administradora

de Fondos de Inversion, S. A.
(compaiiia nicaragiiense, subsidiaria de
Grupo INVERCASA, S. A.)

Estado de cuentas de orden

Anos terminados el 31 de diciembre de 2017 y 2016

2017 2016
Cuentas de orden deudoras
Titulos valores en centrales de custodia nacionales
por cuenta de terceros:
Deuda Gubernamental C$§ 67,597,660 C§ 8,427,895
Valores de empresas privadas 766.524,038 -
834,121,698 8.427.895
Otras cuentas de registro:
Activos netos administrados por cuenta de terceros
Fondos Financieros 38.774.239 21.244.139

Total cuentas de orden deudoras C$ 872.895937

C$ 29.672.034

CS 872.895.937

Cuentas de orden acreedoras

Y
(@%M l'-;h"_. '
RN

Danilo Salinas Baldizén
Gerente General

Co

C$ 29.672.034

Beteta Guevara
tador General

“Las notas adjuntas son parte integral de estos estados financieros’ y “los presentes
Estados Financieros fueron del conocimiento y aprobados por la Junta Directiva y por la

Asamblea General de Accionistas de esta institucion”



INVERCASA Sociedad Administradora

de Fondos de Inversion, S. A.

(compaiiia nicaragiiense, subsidiaria de
Grupo INVERCASA, S. A)

Notas a los estados financieros
31 de diciembre de 2017 y 2016

1.

Informacién general

Constitucion y domicilio

INVERCASA Sociedad Administradora de Fondos de Inversion, S. A. (INVERCASA
SAFI, S. A.) fue constituida el 10 de diciembre de 2013, como una sociedad anénima de
conformidad con las leyes de la Republica de Nicaragua con una duracién de 99 afios. Su
domicilio es la cindad de Managua, Reptiblica de Nicaragua.

Al 31 de diciembre de 2017, INVERCASA SAFI, S. A., administra cuatro fondos de
inversion financieros, “Activa Fondo de Inversién financiero de Liquidez en délares no
diversificado”, “Activa Fondo de Inversion financiero de Liquidez en cérdobas no
diversificado”, “Horizonte Fondo de Inversion Financiero de Crecimiento Ddlares No
Diversificado” e “INVERCASA Plus Fondo de Inversién Financiero de Ingreso Abierto
Dolares No Diversificado”. Adicionalmente, INVERCASA SAFI, S. A., administra un
fondo de inversion inmobiliario, “INVERCASA Fondo de Inversion Inmobiliario Délares
No Diversificado”, cuya constitucién y funcionamiento fue autorizado por el
Superintendente de Bancos y de Otras Instituciones Financieras el 8 de noviembre de 2016 y
el cual, alin no se encuentra operando.

Actividad principal

El objetivo principal de la compaiiia es dedicarse a llevar a cabo actividades relacionadas a
la constitucién y administracion de toda clase de fondos de inversion que estén constituidos
de conformidad con la Ley 587 “Ley de Mercado de Capitales”. Su actividad se encuentra
sujeta a la vigilancia y supervision de la Superintendencia de Bancos y de Otras
Instituciones Financieras de Nicaragua.

INVERCASA SAFI, S. A. es subsidiaria con 99.56% de Grupo INVERCASA, S. A., con
domicilio en la Repiiblica de Panama.

Capital social
Al 31 de diciembre de 2015 el capital social suscrito y pagado era C$10,000,000
representado por 10,000 acciones con un valor nominal de C$1,000 cada una.



INVERCASA Sociedad Administradora

de Fondos de Inversion, S. A.
(compania nicaragiiense, subsidiaria de
Grupo INVERCASA, S. A))

Notas a los estados financieros

31 de diciembre de 2017 y 2016

1.

Informacion general (continuacion...)

La Junta Directiva No. 36, 41, 44, 45, 46, 52 v 55 del 26 de enero, 29 de marzo, 28 de abril,
31 de mayo, 28 de junio, 26 de octubre y del 30 de noviembre de 2016 respectivamente
autorizé pagar acciones por C$8,071,000 de la siguiente manera:

Capitalizacién de cuentas por pagar a accionistas C$ 4,633,000
Aportes en efectivo 3.438.000
C$ 8.071.000

Consecuentemente al 31 de diciembre de 2016, el capital social suscrito y pagado asciende
C$18,071,000, representado por 18,071 acciones a C$1,000 cada una. Debido a que los
accionistas contribuyeron C$764 adicionales, estos se presentan como aportes patrimoniales
no capitalizables dentro del patrimonio.

Las Juntas Generales de Accionistas No. 58, 59, 62, 66, 67, 68, 69 y 70 del 28 de febrero, 28
de marzo, 25 de mayo, 26 de julio, 29 de agosto, 27 de septiembre, 31 de octubre, y 28 de
noviembre de 2017, respectivamente, autorizé pagar acciones por C$4,488,607 de la
siguiente manera:

Capitalizacion de cuentas por pagar a accionistas C$ 886,587
Aportes en efectivo 3.602.020
CS 4.488.607

Consecuentemente al 31 de diciembre de 2017, el capital social suscrito y pagado asciende
C$22,560,000, representado por 22,560 acciones a C$1,000 cada una.

La Junta General de Accionistas en Acta No. 63 del 26 de mayo de 2017 autorizod
incrementar el capital social autorizado a C$30,000,000 representado por 30,000 acciones
de C$1,000 cada una.

Autorizacion de estados financieros
Los estados financieros fueron autorizados para su emision por el gerente general de la
compaiiia el 17 de febrero del 2018.
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INVERCASA Sociedad Administradora

de Fondos de Inversion, S. A.
(compafiia nicaragiiense, subsidiaria de
Grupo INVERCASA, S. A)

Notas a los estados financieros

31 de diciembre de 2017 y 2016

2. Resumen de las principales politicas contables

Las principales politicas contables aplicadas por la compafiia en la preparacioén de estos
estados financieros han sido consistentemente aplicadas para todos los afios informados, a
menos que se indique lo contrario y se presentan a continuacion:

2.1 Base de preparacion

Los estados financieros de la compaiiia han sido preparados de conformidad con las
normas contables prescritas en el Manual Unico de Cuentas para las instituciones
Financieras del Mercado de Valores, aprobado por la Superintendencia de Bancos y de
Otras Instituciones Financieras.

La preparacion de los estados financieros requiere que la administracion de la compaiiia
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 afios informados. Los activos y pasivos son reconocidos en los
estados financieros cuando es probable que futuros beneficios econdémicos fluyan hacia o
desde la entidad 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 administracion a la fecha de los estados financieros, cambiaran con
respecto a las actuales circunstancias, los estimados y supuestos originales serian
adecuadamente modificados en el afio en que se produzcan tales cambios.

2.2 Conversion de moneda extranjera

(a) Moneda funcional y de presentacion

Las cuentas incluidas en los estados financieros son medidas usando la moneda del
entorno economico principal en el que opera la compafiia (moneda funcional). Los
estados financieros estdn expresados en cordobas (C$), que es la moneda funcional y de
presentacion de la compaiiia.
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INVERCASA Sociedad Administradora

de Fondos de Inversion, S. A.
(compaiiia nicaragiiense, subsidiaria de
Grupo INVERCASA, S. A))

Notas a los estados financieros

31 de diciembre de 2017 y 2016

2.

Resumen de las principales politicas contables (continuacién...)

(b) Transacciones y saldos

Las transacciones en moneda extranjera se registran en moneda funcional a la tasa de
cambio vigente a la fecha de la transaccion y los saldos relacionados se convierten a la
tasa de cambio de cierre. El tipo oficial de cambio del Cérdoba (moneda de la Republica
de Nicaragua) respecto al délar estadounidense vigente al 31 de diciembre de 2017 era de
C$30.7909 por US$1 (C$29.3247 en 2016). Este tipo oficial de cambio esta sujeto a un
ajuste (deslizamiento) diario equivalente al 5% anual. Estos ajustes son publicados
mensualmente y por anticipado por el Banco Central de Nicaragua. Las ganancias o
pérdidas resultantes de estas conversiones se reconocen en los resultados del periodo
corriente.

2.3 Ingresos financieros
Los ingresos por comisiones se reconocen sobre la base de lo devengado.

2.4  Disponibilidades y equivalentes de efectivo

Las disponibilidades representan el efectivo que la compafiia mantiene en caja, asi como en
instituciones financieras del pais. Para efectos de preparacion del estado de flujos de
efectivo, la compaiiia considera como equivalentes de efectivo todas las inversiones a corto
plazo de gran liquidez, que son facilmente convertidas en efectivo, y que estan sujetas a un
riesgo poco significativo de cambios en su valor.

2.5  Operaciones con valores y derivados

Las operaciones de reporto son contratos bursatiles en los cuales el reportado
(demandante de dinero) vende los titulos valores al reportador (inversionista) a un precio
determinado, y éste tltimo asume la obligacion de transferir al reportado, al vencimiento
del término establecido, la propiedad de los titulos, contra reembolso de un precio
convenido. La posicidn activa representa el derecho a recibir los titulos transferidos. La
posicién pasiva representa la cuenta por pagar al reportador (comprador) del reporto por
el efectivo recibido.

Estas operaciones representan las compras de valores realizados por la compaiiia bajo el
compromiso de venderlas nuevamente si el beneficiario (vendedor) ejerciera la opcion de
compra en un plazo y a un precio convenido. Se registra por el efectivo entregado mas
el interés, segun la tasa de rendimiento pactada, devengado a la fecha de corte. Al final
de cada periodo, la administracion realiza una evaluacion de la recuperabilidad de los
saldos y der ser necesario, registra una provision aplicando los porcentajes sobre el saldo
por cobrar.
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INVERCASA Sociedad Administradora

de Fondos de Inversion, S. A.
(compaiiia nicaragiiense, subsidiaria de
Grupo INVERCASA, S. A))

Notas a los estados financieros
31 de diciembre de 2017 y 2016

2.

Resumen de las principales politicas contables (continuacion...)

2.6  Cuentas por cobrar

Comprenden los derechos derivados de comisiones por servicios e incluyen los saldos de
principal de los préstamos otorgados a funcionarios y empleados y otras cuentas por
cobrar a favor de la institucién. Al final de cada periodo, la administracion realiza una
evaluacion de la recuperabilidad de los saldos y de ser necesario, registra una provision
aplicando los siguientes criterios:

1) Saldos en conceptos de comisiones por cobrar por servicios y préstamos a
funcionarios y empleados se sanecaran 100% contra los resultados del periodo con
una antigtiedad mayor a 90 dias a partir de su registro inicial.

i) Saldos en concepto de “otros” se saneardn en un 100% después de los 60 dias a
partir de su registro inicial.

2.7  Bienes de uso

Estos activos estan valuados a su costo de adquisicién. La depreciacion acumulada es
calculada y cargada a los resultados de operacién bajo el método de linea recta. Las
ganancias o pérdidas que resulten de retiros o ventas y los gastos de reparaciones y
mantenimiento, que no extienden significativamente la vida 1itil de dichos activos, se
registran en los resultados del afio en que se incurren.

La tasa de depreciacién anual para los equipos de computo es de 2 afios.

2.8  Orros activos
Los otros activos se reconocen de acuerdo a las siguientes bases:

(a) Programas informdticos

Los programas informaticos corresponden a los montos de los gastos incurridos en la
adquisicidn a terceros del software para uso de la institucién y se registra como otros
activos, amortizandose por el método de linea recta en un periodo de cinco afios contados a
partir de la entrada en operaciones.

(b) Gastos de organizacion e instalacion

Las erogaciones que la compaifiia incurri6 en la fase de su primera organizacion e instalacion
tales como: estudios técnicos, gastos de escrituracion o notariales y demas tramites legales
para constituirse y operar; asi como los derivados de la instalacion y acondicionamiento de
la oficina, todos ellos incurridos en la etapa de pre-operacién se clasifican como otros gastos
de organizacion e instalacion en la seccidn de otros activos. Estos gastos se amortizaran por
el método de linea recta en cuotas mensuales en un maximo de 5 afios, a partir del inicio de
operaciones, o en el que se origind el cargo, el que sea posterior.
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2

Resumen de las principales politicas contables (continuacién...)

(c) Gastos de constitucion de fondos de inversion

Las erogaciones que la compafiia incurri6 para la constitucién de los Fondos de Inversion
tales como: tarifas de registro, gastos legales, publicacion de ofertas piblicas y demas
tramites para operar y se clasifican en la seccion de otros activos. Estos gastos se
amortizaran por el método de linea recta en cuotas mensuales en un méximo de 4 afios, a
partir de la fecha de autorizacion de funcionamiento.

2.9  Provision para indemnizacion laboral

Las compensaciones que se van acumulando a favor de los empleados se basan en la
antigiiedad de cada uno, equivalente aproximadamente a un mes de salario por cada afio
trabajo hasta un maximo de cinco meses del salario vigente a la fecha del retiro. Estas
compensaciones son establecidas por el Cddigo del Trabajo de Nicaragua vigente y son
pagadas en caso de despido o de renuncia voluntaria del empleado. La compaiiia tiene la
politica de reconocer una provision por este concepto, equivalente a la obligacion
méxima estimada.

2.10  Otras cuentas por pagar y provisiones

Las obligaciones por pagar originadas en la actividad operativa de la Institucién, que no
se derivan directamente de la actividad bursatil o de la prestacion de servicios
financieros. Asimismo se registran los importes de las obligaciones de la Institucion aun
no formalizadas como tales, pero que son ciertas e ineludibles asi como las obligaciones
eventuales originadas por la existencia de situaciones inciertas que dependen de un hecho
futuro, cuya ocurrencia pueda darse o0 no, en funcién de lo cual la Institucién
posiblemente deba asumir un pasivo por esta razéon. Estas provisiones deben ajustarse
por lo menos al fin de cada mes.

2.11 Capital social
El capital social esta representado por acciones comunes y nominativas y se incluyen en la
seccion del patrimonio.

2.12  Declaracion de dividendos

Los dividendos sobre utilidades se registran como un pasivo con cargo al patrimonio en
el periodo en que los mismos son autorizados por la Asamblea General de Accionistas.
Adicionalmente, para poder distribuirlos se debe contar con la no objecién del
Superintendente de Bancos.

2.13  Aportes patrimoniales no capitalizables

Comprende los importes recibidos en concepto de aportes patrimoniales a la Institucion,
algunos de ellos con destino a incrementar el capital social y otros que por sus
caracteristicas no corresponde su capitalizacion.
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Resumen de las principales politicas contables (continuacion...)

2.14 Impuesto sobre la renta
El impuesto sobre la renta representa el monto de impuesto a pagar en el afio actual
calculado con base a la utilidad fiscal.

2.15 Arrendamiento operativo

Los arrendamientos en donde el arrendador tiene significativamente todos los riesgos y
derechos de propiedad se clasifican como arrendamiento operativo. Los pagos realizados
por arrendamientos operativos son cargados bajo el método de linea recta en los
resultados del afio en que se incurren y con base al periodo establecido en el contrato de
arrendamiento.

2.16 Cuentas de orden

La compailia registra en cuentas de orden, los titulos valores recibidos que implican una
responsabilidad frente a terceros y que se encuentran bajo custodia de la Central
Nicaragiiense de Valores, S. A. (CENIVAL).

Disponibilidades

Un resumen de las disponibilidades se presenta a continuacion:

2017 2016
Moneda nacional
Caja C$ 2,095 C$ -
Depositos en cuentas corrientes sin intereses 12,134 24,197
Depdsitos en cuentas corrientes con intereses 32,227 44,811
46.456 69.008
Moneda extranjera
Depositos en cuentas corrientes sin intereses 42,660 444,557
Depositos en cuentas corrientes con intereses 183,592 183,713
226,252 628.270

C§ 272,708 C§ 697.278

Al 31 de diciembre de 2017 el saldo de efectivo en bancos no presenta restricciones.
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de Fondos de Inversion, S. A.
(compaiiia nicaragiiense, subsidiaria de
Grupo INVERCASA, S. A)

Notas a los estados financieros
31 de diciembre de 2017 y 2016

4. Operaciones con valores y derivados

Las operaciones con valores y derivados corresponden a reportos en posicion vendedor a

plazo con subyacente, véase detalle a continuacion:

No. de Fecha de Fecha de

Boleta apertura vencimiento Subvacente
31 de diciembre de 2017

119598 22-Nov-17 2-Ene-18 Ministerio de Hacienda y Crédito Publico
119599  22-Nov-17 2-Ene-18 Ministerio de Hacienda y Crédito Publico
119802 5-Die-17 4-Ene-18 Ministerio de Hacienda y Crédito Publico
119866  18-Dic-17 15-Jun-18 Vista Sociedad de Fondos de Inversion

Fondo de Inversion Popular Inmobiliario
119905  26-Dic-17 21-Ene-18 Zeta

Intereses por cobrar

Monto

C$ 178,838
194,255
1,221,828
249,366

771.355

2,615,642

3.920

C§ 2619562
31 de diciembre de 2016
116748  16-Dic-16 13-Ene-17 Ministerio de Hacienda y Crédito Publico CS 1,750,899
Intereses por cobrar 2.294
(O 1.753.193
5. Cuentas por cobrar
Un resumen de las cuentas por cobrar se presenta a continuacion:
2017 2016

Fondo Activa Coérdobas C$ 8,530 C$ 2,630
Fondo Activa Ddlares 9,336 3,443
Horizonte Fondo de Crecimiento (a) 6,734 150,056
INVERCASA Fondo Inmobiliario (a) - 180,131
INVERCASA Plus Fondo de Ingreso Abierto 23,462 -
Cuentas por cobrar al personal 1,152 1,176
Otras partidas pendientes de cobro - 1.250
CS 49214 C$ 338,686
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5.

Cuentas por cobrar (continuacién...)

(a) Elsaldo al 31 de diciembre de 2016, correspondia a pagos a la Superintendencia de
Bancos y de Otras Instituciones Financieras en concepto de inscripcién de los
fondos existentes por C$330,187 mas pagos efectuados en 2017 por C$306,986 de
los nuevos fondos para un total de C$637,173. Debido a que estos pagos fueron
posteriormente asumidos por la compaiiia, se reclasificaron como otros activos.

Bienes de uso, neto

Un resumen de los bienes de uso se presenta a continuacion:

Costo de Depreciacion Valor en

adquisicion  acumulada libros
31 de diciembre de 2017
Equipo de computo C§ 453635 C§ (453.635) CS§ -
31 de diciembre de 2016
Equipo de cémputo C$ 453,635 C$ (397.917) C$ 55.718
El movimiento contable de los bienes de uso se presenta a continuacion:

2017 2016

Saldo al inicio del afio C$ 55,718 C§ 205,184
Depreciacion (55.718) (149.466)
Saldo al final del afio C$ - C§ 55.718

El gasto por depreciacion por el afio que terminé el 31 de diciembre de 2017, ascendid a
C$55,718 (C$149,466 en 2016), el cual se presenta como parte de los gastos de

administracion.
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Notas a los estados financieros
31 de diciembre de 2017 y 2016

7. Otros activos

Un resumen de los otros activos se presenta a continuacion:

Costo de Amortizacién Valor en
adquisicion acumulada libros
31 de diciembre de 2017
Costo de programas informéticos C§ 820,735 C$ (574,514) C$ 246,221
Gastos de organizacion e instalacion 4,503,646 (2,850,598) 1,653,048
Gastos de constitucién de fondos de
inversion 637,173 (127,029) 510,144
Otros activos 122,793 - 122,793
C$ 6.084347 C§ (3,552,141) C8§ 2,532,206
31 de diciembre de 2016
Costo de programas informaticos C% 820,735 C$ (410,367) C$ 410,368
Gastos de organizacion e instalacion 4,503,646 (1,943,548) 2,560,098
Otros activos ' 204 - 204
C$ 5324585 C§ (2.353.915) C§ 2970670
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Notas a los estados financieros
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7. Otros activos (continuacion...)

El movimiento contable de los otros activos se presenta a continuacion:

Por el afio que termind el 31 de diciembre de 2017

Valor en Valor en
libros al 31 de libros al 31
diciembre de diciembre
de 2016 Adiciones Amortizacion de 2017
Programas informaticos C$ 410,368 C§$ - C$ (164,147) C% 246,221
Gastos de organizacion
e instalacion 2,560,098 - (907,050) 1,653,048
Gastos de constitucion de
fondos de inversion - 637,173 (127,029) 510,144
Otros activos 204 122,589 - 122,793

C$ 2970670 C$ 759,762

C$ (1,198.226)

C$ 2,532,206

Por el aiio que terminé el 31 de diciembre de 2016

Valor en Valor en
libros al 31 de libros al 31
diciembre de diciembre
de 2015 Adiciones Amortizacion de 2016
Programas informaticos  C$ 574,515 C$ - C$ (164,147)y C$ 410,368
Gastos de organizacion
e instalacion 3,431,594 27,655 (899,151) 2,560,098
Otros activos - 204 - 204
CS 4006,109 CS$ 27,859 C§$ (1,063.298) C$ 2.970.670
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INVERCASA Sociedad Administradora

de Fondos de Inversioén, S. A.
(compaiiia nicaragliense, subsidiaria de
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Notas a los estados financieros

31 de diciembre de 2017 y 2016

8.

Oftras cuentas por pagar y provisiones

Un resumen de las otras cuentas por pagar y provisiones se presenta a continuacion:

2017 2016
Provisiones por obligaciones:
Indemnizacion laboral C$ 456,090 C$ 257,857
Vacaciones y aguinaldo 1,798 56,614
Otras provisiones 33.099 34,290
560.987 348.761
Otras cuentas por pagar:
Honorarios profesionales 208,169 58,810
Seguro social 55,154 52,443
Instituto Nacional Tecnoldgico 5,019 4,879
~ Impuestos y retenciones por pagar 29,731 33,588
Cuentas por pagar a partes relacionadas (Nota 9) 22,592 23,778
Otras cuentas por pagar 9.457 3.706
330.122 177.204

C$ 891.109 C$ 525.965

Saldos y transacciones con partes relacionadas

De acuerdo con el articulo 55, numeral 1 de la Ley General de Bancos, Instituciones
Financieras no Bancarias y Grupos Financieros, se consideran partes relacionadas las
siguientes:

a) Los accionistas que individualmente o en conjunto con otras personas naturales o
juridicas con las que mantengan directa o indirectamente vinculaciones
significativas, posean un cinco por ciento (5%) o mas del capital social pagado.

b) Los miembros de su Junta Directiva, el Ejecutivo Principal, asi como cualquier
otro funcionario con potestad, individual o colectiva, de autorizar créditos
sustanciales, calificados de acuerdo a normativas generales establecidas por el
Consejo Directivo de la Superintendencia de Bancos y de Otras Instituciones
Financieras. De igual forma estaran incluidas las personas juridicas con las que
tales miembros y funcionarios mantengan directa o indirectamente vinculaciones
significativas.
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9.

Saldos y transacciones con partes relacionadas (continuacién...)

c) Los conyuges y familiares hasta el segundo grado de consanguinidad y segundo
de afinidad de las personas naturales incluidas en alguna de los literales
anteriores, asi como las personas juridicas con las que tales conyuges y familiares
mantengan directa o indirectamente vinculaciones significativas.

d) Las personas juridicas con las cuales compaiiia mantenga directa o indirectamente
vinculaciones significativas.

e) Las personas juridicas miembros del grupo, al cual compafiia pertenece, asi como
sus directores y funcionarios.

Los saldos por pagar al 31 de diciembre de 2017 a sus partes relacionadas se presentan a
continuacion:

2017 2016
Negocios y Convenciones, S. A. C$ 4,692 C§ 6,357
Inversiones de Centroameérica, S. A. 17.900 17.421

CS 22,592 C3% 23,778

Los saldos por pagar a partes relacionadas no devengan intereses, su vencimiento es menor
a un afio y corresponden a servicios de alimentacion y por asesoria informatica y soporte
técnico.

Un resumen de las principales transacciones con partes relacionadas se presenta a
continuacion:

2017 2016

Gastos por asesoria informatica y soporte técnico

(Notas 10 y 13) e 207.680 C§ 223.093
Gasto por arrendamiento de inmuebles

(Notas 10 y 13) C§ 314997 CS  290.340
Gastos de comunicaciones (Notas 10 y 13) C$ 151.278 CS 164.000
Préstamos obtenido C$ 886,587 CS§ 4.633.,764
Capitalizacién de cuentas por pagar (Nota 14) C$  886.587 C§ 4.633.764
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Notas a los estados financieros
31 de diciembre de 2017 y 2016

10. Gastos de administracion

Un resumen de los gastos de administracion incurridos se presenta a continuacion:

2017 2016

Sueldos y beneficios al personal C$ 3,440,120 C$ 3,369,649
Amortizacion de gastos de organizacion e

instalacion 907,051 899,151
Arrendamiento de inmueble (Notas 9 y 13) 314,997 290,340
Servicios de auditoria 254,190 315,081
Asesoria informatica y soporte técnico
(Notas 9 y 13) 207,680 223,093
Amo'rtizaci.é’n de gastos de constitucion de fondos 127,029 )

de inversion
Asesoria por soporte técnico 76,884 39,078
Depreciacién 55,718 149,466
Amortizacion de programas informaticos 164,147 164,147
Gastos de comunicaciones (Notas 9 y 13) 151,278 164,000
Gasto de mantenimiento de software 105,930 114,594
Propaganda, publicidad y promociones 34,447 69,737
Gastos legales 82,517 155,603
Gastos de papeleria y utiles 21,947 21,188
Gastos de seguros 1,784 1,699
Aportes a la SIBOIF (a) 91,013 25,000
Otros gastos 142,696 160,176

C$ 6179428 C§ 6.162.002

(a) Corresponde a aporte anual al ente regulador SIBOIF, el cual es informado
mediante circular del organismo regulador y pagadero en cuotas trimestrales.

11.  Impuesto sobre la renta

De acuerdo a la Ley No. 822 “Ley de Concertacion Tributaria”, el impuesto sobre la renta
debe ser igual al monto mayor que resulte de comparar el pago minimo definitivo (1%
sobre la renta bruta gravable) y el 30% aplicable a la utilidad fiscal. Sin embargo, si
durante los tres primeros afios de operacion la compafiia presenta pérdidas fiscales, estara
exenta del pago del impuesto minimo. Por el afio terminado el 31 de diciembre de 2017,
el impuesto sobre la renta fue calculado con base en el 1% sobre la renta bruta gravable,
el cual asciende a C$19,470. Al 31 de diciembre de 2016, la compaiiia no habia
cumplido sus tres afios de operaciones, por lo tanto no habia estimado una provision por
impuesto sobre la renta.
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12.

Cuentas de orden

El saldo de las cuentas de orden se presenta a continuacion:

2017 2016

Total saldo de cuentas de orden deudoras CY 872895937 C$ 29.672.034
Titulos Valores del MHCP BPISD (34,852,406) (4,029,190)
Papel Comercial AGRICORP (1,414,774) -
Papel Comercial Credifactor - -
Activa Fondo de Inversion de Liquidez Cérdobas (1,569,436) (5,043,848)
Activa Fondo de Inversion de Liquidez Délares (5,897,665) (16,200,291)
Letras del Banco Central - (4,398,705)
Participaciéon Fondo de Inversion (762,746,017)

Titulos Valores del MHCP BPISF (1,982,563) -
INVERCASA Plus Fondo de Inversion Financiero (31,307,138) -
Bonos del Sector Publico (30,762,691) -
Bonos del Sector Privado (2,363.247) -

Total cuentas de orden que implican una

responsabilidad frente a terceros

C$ (872.895.937) CS$ (29.672.034)

Estos titulos valores se encuentran resguardados en la Central Nicaragiiense de Valores,
S. A. (CENIVAL) de acuerdo a contrato de custodia suscrito entre las partes. Las
clausulas mas relevantes del contrato se presentan a continuacion:

i.

il.

CENIVAL solamente serd solidariamente responsable con la compaiiia cuando
los titulos presenten defectos de forma que sean evidentes y manifiestos a simple
vista. Cuando se trate de titulos nominativos el Gltimo endoso debe ser en blanco
y se debera presentar a CENIVAL un documento emitido por la sociedad emisora
en que conste de que tales titulos pueden ser registrados por cualquier persona
que los adquiera, que no necesita que la Junta Directiva de la emisora otorgue la
aprobacion para que puedan ser registrados y que dichos titulos no tienen
limitaciones de circulacion conforme la escritura de constitucién social y estatutos
de la empresa emisora.

Las transferencias de los titulos valores depositados que sean consecuencia de las
operaciones que se realicen entre depositantes, se efectuaran mediante débito en
la cuenta de quien transfiere y crédito en la cuenta del que adquiere, en base a una
comunicacion escrita o por medios electrénicos de su sistema que los interesados
entreguen a CENIVAL.
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12.

13.

Cuentas de orden (continuacion...)

iil. CENIVAL respondera ante la compaiiia, de los menoscabos, dafios y perjuicios
ocasionados por robo, pérdida o extravio que los titulos sufran por culpa, dolo o
negligencia suya o de sus empleados. Sin embargo, no sera responsable por caso
fortuito, fuerza mayor, motines, conmociones civiles, insurrecciones, guerras o
por otra justa causa.

iv. CENIVAL devengara mensualmente por los servicios a que se refiere el contrato,
la tarifa que seglin acuerdo de su Junta Directiva esté vigente a esa fecha. Para
tal efecto, la compafiia autoriza expresamente a CENIVAL debitar mensualmente
de la liquidacién de sus operaciones, el monto correspondiente a esa tarifa o se
depositara en la cuenta de banco que esta ultima indique. EIl monto pagado a
CENIVAL en concepto de custodia de valores, por el afio que termino el 31 de
diciembre de 2017 fue C$42,894 (C$59,460 en 2016), el cual se registrd en gastos
operativos diversos.

Compromisos y contingencias

Los compromisos y contingencias de la compaiiia al 31 de diciembre de 2017 son los
siguientes:

Arrendamientos operativos

La compaiiia tiene suscrito un contrato de arrendamiento operativo con Proyectos
Inmobiliarios de Centroamérica, S. A. (PRINDECA) y Casavision - partes relacionadas -
por el inmueble en el que se encuentran ubicadas sus instalaciones con vencimiento hasta
el 31 de diciembre de 2018, canon mensual de US$711 (US$977 en 2016) vy por servicio
de renta de almacenamiento de datos, con vencimiento el 11 de agosto de 2018, canon
mensual de $50. Por el afio que termind el 31 de diciembre de 2017 el gasto por estos
conceptos ascendio a C$314,997 (C$290,340 en 2016).

Honorarios por asesorias

La compafiia tiene suscrito un contrato por prestacion de servicios de asesoria
informatica, administracion de servidores fisicos, virtuales, contingencia, base de datos,
soporte técnico de Hardware y redes con Inversiones de Centroamérica, S.A. — parte
relacionada -, por un periodo de 3 afios y vencimiento el 1 de julio de 2019. EI canon
mensual es de US$500 més impuestos. Por el afio que terminé el 31 de diciembre de
2017 el gasto por estos conceptos ascendié a C$207,680 (C$223,093 en 2016).
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13.

14.

15.

Compromisos y contingencias (continuacién...)

Servicios de Internet

La compaiiia tiene suscrito un contrato de servicio de conectividad por enlace de fibra
oOptica con Casavision - parte relacionada - con vencimiento el 11 de agosto de 2018. EI
canon mensual es de US$300 més impuestos. Por el afio que termind el 31 de diciembre
de 2017 el gasto por este concepto ascendio a C$151,278 (C$164,000 en 2016), el cual se
registrd en gastos de administracion.

Divulgaciones suplementarias al estado de flujos de efectivo

Un resumen de estas divulgaciones se presenta a continuacion:

2017 2016
Efectivo pagado durante el ario
Intereses C$ - C§ 6,583

Actividades de financiamiento que no
requirieron uso de efectivo
Incremento de capital social por capitalizacion
de cuentas por pagar a accionista (Nota 1) C$ 886.587 C§ 4.633.000
Incremento de aportes patrimoniales no
capitalizables por capitalizacion de cuentas

por pagar a accionista (Nota 1) C$ - C$ 764
Incremento de capital social por traslado de

aportes no capitalizados CS 393 CS -
Incremento de otros activos por traslado de

cuenta por cobrar C$ 637.173 C$ -

Ajustes y reclasificaciones incluidas en los estados financieros

En la siguiente pagina se resumen las partidas de ajustes y reclasificaciones que se
registraron en los libros legales de INVERCASA Sociedad Administradora de Fondos de
Inversion (INVERCASA SAFI) con fecha posterior al 31 de diciembre de 2017, y que se
reflejan en los estados financieros adjuntos para que estén presentados de conformidad con
el Manual Unico de Cuentas para Mercado de Valores aprobado por la Superintendencia de
Bancos y de Otras Instituciones Financieras:
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15.

Ajustes y reclasificaciones incluidas en los estados financieros (continuacion...)

A continuacidén se muestran los efectos de los ajustes y reclasificaciones en el estado de
situacion de INVERCASA Sociedad Administradora de Fondos de Inversion
(INVERCASA SAFI) al 31 de diciembre de 2017:

Saldos segiin

INVERCASA Ajustes y Saldos
Safi reclasificaciones ajustados
Activos T
Disponibilidades (@Y 272,708 C$ - C8 272,708
Operaciones con valores y derivados 2,619,562 - 2,619,562
Cuentas por cobrar 559,358 (510,144) 49214
Otros activos, neto 2.022.062 510,144 2.532.206
Total activos Cs 5.473.690 C§ - C§ 5.473.690
Pasivos
Otras cuentas por pagar y provisiones Cs 891.109 C$§ - C$ 891.109
Patrimonio
Capital social autorizado, suscrito y pagado 22,560,000 - 22,560,000
Aportes patrimoniales no capitalizables 371 - 371
Resultados acumulados (17.977.790) - (17.977.790)
Total patrimonio 4.582.581 - 4,582,581
Total pasivos y patrimonio C§ 5473690 C§ - C§ 5.473.690
Cuentas de orden C$ 872895937 CS$ - CS$872.895.937

Por el afio que termind el 31 de diciembre de 2016, no se determinaron ajustes o
reclasificaciones. '
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15.

Ajustes y reclasificaciones incluidas en los estados financieros (continuacion...)

A continuacion se muestra el resumen de los ajustes y reclasificaciones al 31 de
diciembre de 2017:

No asiento Descripcion Débito Crédito

Reclasificaciones

Para registrar como gastos pagados por anticipados
1 erogaciones asumidas por la sociedad.

16-01-99 Otros gastos pagados por anticipado C$ 510,144 (s =

14-08-05 Cuentas por cobrar - 510.144
C$ 510,144 C$§ 510.144
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