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KPMG, S. A.

Centro Pellas 6to. Piso, km. 4 1/2
carretera a Masaya, Managua, Nicaragua.
Teléfono: (505) 2274-4265

Correo electronico: ni-fmmercadeo @kpmg.com

Informe de los Auditores Independientes

A los Inversionistas de
Horizonte Fondo de Inversion Financiero
De Crecimiento Dolares No Diversificado

Opinion

Hemos auditado los estados financieros de Horizonte Fondo de Inversion Financiero de
Crecimiento Dolares No Diversificado (la Compaiia), que comprende el estado de situacion
financiera al 31 de diciembre de 2021, los estados de resultados, otro resultado integral, cambios
en el patrimonio y flujos de efectivo por el afio terminado en esa fecha, y notas, que comprenden
un resumen de las politicas contables significativas y otra informacion explicativa.

En nuestra opinion, los estados financieros adjuntos presentan razonablemente, en todos los
aspectos importantes, la situacion financiera de la Compaiiia al 31 de diciembre de 2021, y su
desempefio financiero y sus flujos de efectivo por el afio terminado en esa fecha de conformidad
con las Normas de Contabilidad emitidas por la Superintendencia de Bancos y de Otras
Instituciones Financieras de Nicaragua.

Base de la opinion

Hemos efectuado nuestra auditoria de conformidad con las Normas Internacionales de Auditoria
(NIA). Nuestras responsabilidades de acuerdo con dichas normas se describen mas adelante en la
seccion, «Responsabilidades del auditor en relacion con la auditoria de los estados financieros» de
nuestro informe. Somos independientes de la Compaiiia de conformidad con el Codigo de Etica
para Profesionales de la Contabilidad del Consejo de Normas Internacionales de Etica para
Contadores (Codigo de Etica del IESBA) junto con los requerimientos del Codigo de Etica del
Colegio de Contadores Publicos de Nicaragua y otros requerimientos de ética que son relevantes
a nuestra auditoria de los estados financieros en la Reptblica de Nicaragua, y hemos cumplido las
demas responsabilidades de ética de conformidad con esos requerimientos y con el Codigo de
Etica del IESBA. Consideramos que la evidencia de auditoria que hemos obtenido es suficiente y
apropiada para ofrecer una base para nuestra opinion.

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

La Administracién es responsable de la preparacion y presentacion razonable de los estados
financieros de conformidad con las Normas de Contabilidad emitidas por la Superintendencia, y
del control interno que la Administracion determine que es necesario para permitir la preparacion
de estados financieros que estén libres de errores de importancia relativa, debido ya sea a fraude o
error.

KPMG, S. A., una sociedad anénima nicaragliense y firma miembro de la organizacion
mundial de KPMG de firmas miembros independientes afiliadas a KPMG International
Limited, una compania privada inglesa limitada por garantia.

Todos los derechos reservados.
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En la preparacion de los estados financieros, la Administracion es responsable de evaluar la
capacidad de la Compafiia para continuar como un negocio en marcha, revelando, segun
corresponda, los asuntos relacionados con la condicidon de negocio en marcha y utilizando la base
de contabilidad de negocio en marcha, a menos que la Administracién tenga la intencion de
liquidar la Compafiia o cesar sus operaciones, o bien no haya otra alternativa realista, mas que esta.

Los encargados del gobierno corporativo son responsables de la supervision del proceso de
informacion financiera de la Compaiiia.

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

Nuestros objetivos son obtener una seguridad razonable acerca de si los estados financieros en su
conjunto, estan libres de errores de importancia relativa, debido ya sea a fraude o error, y emitir
un informe de auditoria que contenga nuestra opinion. Seguridad razonable es un alto grado de
seguridad pero no garantiza que una auditoria efectuada de conformidad con las NIA siempre
detectard un error de importancia relativa cuando este exista. Los errores pueden deberse a fraude
o error y se consideran de importancia relativa si, individualmente o de forma agregada, puede
preverse razonablemente que influyan en las decisiones econdémicas que los usuarios toman
basandose en estos estados financieros.

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

o Identificamos y evaluamos los riesgos de error de importancia relativa 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 que sea suficiente y apropiada
para proporcionar una base para nuestra opinion. El riesgo de no detectar un error de
importancia relativa debido a fraude es mas elevado que en el caso de un error de importancia
relativa debido a error, ya que el fraude puede implicar colusion, falsificacion, omisiones
deliberadas, manifestaciones intencionadamente erroneas o la evasion del control interno.

o Obtenemos entendimiento del control interno relevante para la auditoria con el fin de disefar
procedimientos de auditoria que sean apropiados en las circunstancias, pero no con el
proposito de expresar una opinion sobre la efectividad del control interno de la Compaiia.

o Evaluamos lo apropiado de las politicas de contabilidad utilizadas y la razonabilidad de las
estimaciones contables y la correspondiente informacion revelada por la Administracion.
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o Concluimos sobre lo apropiado de la utilizacion, por la Administracion, de la base de
contabilidad de negocio en marcha y, basandonos en la evidencia de auditoria obtenida,
concluimos sobre si existe 0 no una incertidumbre de importancia relativa relacionada con
eventos o condiciones que pueden generar dudas significativas sobre la capacidad de la
Compaiiia para continuar como negocio en marcha. Si concluimos que existe una
incertidumbre de importancia relativa, se requiere que llamemos la atencion en nuestro
informe de auditoria sobre la correspondiente informacién revelada en los estados
financieros o, si dichas revelaciones no son adecuadas, que modifiquemos nuestra opinion.
Nuestras conclusiones se basan en la evidencia de auditoria obtenida hasta la fecha de nuestro
informe de auditoria. Sin embargo, eventos o condiciones futuras pueden causar que la
Compainia deje de ser un negocio en marcha.

o Evaluamos la presentacion en su conjunto, la estructura y el contenido de los estados
financieros, incluyendo la informacion revelada, y si los estados financieros representan las
transacciones y eventos subyacentes de un modo que logran una presentacion razonable.

Nos comunicamos con los encargados del gobierno corporativo en relaciéon con, entre otros
asuntos, el alcance y la oportunidad de ejecucion planificados de la auditoria y los hallazgos
significativos de la auditoria, incluyendo cualquier deficiencia significativa del control interno que
identifiquemos durante la auditoria.

PEap NOA

Roberta Espinoza Angulo
Contador Publico Autorizado

Managua, Nicaragua
21 de marzo de 2022




HORIZONTE FONDO DE INVERSION FINANCIERO

DE CRECIMIENTO DOLARES NO DIVERSIFICADO

(Fondo administrado por INVERCASA Sociedad

Administradora de Fondos de Inversién, S. A.)

(Managua, Nicaragua)

Estado de situacién financiera

Al 31 de diciembre de 2021

(Expresado en moneda de suscripcion y reembolso de participaciones)

Nota 2021 2020
Efectivo y equivalentes de efectivo
Moneda extranjera
Instituciones financieras 5 11,785 25615

11,785 25,615

Inversiones a costo amortizado, neto 6 1,071,122 986,907
Cuentas por cobrar, neto 7 1 1
Otros activos 8 691 930
Total activos 1,083,599 1,013,453
Pasivos
Pasivos financieros a costo amortizado
Comisiones, tarifas y cuotas por servicios 104 111

9(c) 104 111
Pasivos fiscales 9 (b) 634 636
Otras cuentas por pagar y provisiones 9(a) S 21
Total pasivos 782 768
Patrimonio
Patrimonio de fondos de inversion
Participaciones fondos de inversion 13 (a) 843,605 839,696
Utilidades (pérdidas) fondos de inversion 13 (b) 239,212 172,989

1,082,817 1,012,685

Total Patrimonio 1.082.817 1,012,685

Total Pasivo mas Patrimonio 1,083,599 1,013,453

Las notas adjuntas son parte integral de estos estados financieros.

El presente estado de situacion financiera fue aprobado por la Junta Directiva, bajo la responsabilidad de los

jonarios que lo suscriben.




HORIZONTE FONDO DE INVERSION FINANCIERO

DE CRECIMIENTO DOLARES NO DIVERSIFICADO

(Fondo administrado por INVERCASA Sociedad

Administradora de Fondos de Inversion, S. A.)

(Managua, Nicaragua)

Estado de resultados

Por el aiio terminado el 31 de diciembre de 2021

(Expresado en moneda de suscripcion y reembolso de participaciones)

Nota 2021 2020

Ingresos financieros
Ingresos financieros por efectivo 294 159
Ingresos financieros por inversiones 10 (a) 84,132 78,994

84,426 79,153
Margen financiero antes de mantenimiento de valor 84,426 79,153
Margen financiero, bruto 84.426 79,153
Margen financiero, neto después de deterioro de activos financieros 84.426 79.153
Ingresos (gastos) operativos, neto 11 (13,5358) (13,318)
Resultado operativo 70,868 65,835
Resultado después de ingresos y gastos operativos 70,868 65,835
Ajustes netos por diferencial cambiario 12 (416) (406)
Resultado después de diferencial cambiario 70,452 65,429
Resultados de operaciones antes de impuestos y contribuciones
por leyes especiales 70,452 65,429
Gasto por impuesto sobre la renta 9 (d) 4,229 3,957
Resultado del ejercicio 13 (b) 66,223 61,472

Las notas adjuntas son parte integral de estos estados financieros.
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HORIZONTE FONDO DE INVERSION FINANCIERO

DE CRECIMIENTO DOLARES NO DIVERSIFICADO

(Fondo administrado por INVERCASA Sociedad

Administradora de Fondos de Inversion, S. A.)

(Managua, Nicaragua)

Estado de otro resultado integral

Por el aiio terminado el 31 de diciembre de 2021

(Expresado en moneda de suscripcion y reembolso de participaciones)

Nota

2021 2020

Resultado del ejercicio 13 (b)

Otro resultado integral

Partidas que no se reclasificaran al resultado del ejercicio
Instrumentos de patrimonio con cambios en otro resultado integral
Otros resultados

Impuesto a las ganancias relacionadas con los componentes
de otro resultado integral

Partidas que se reclasificaran al resultado del ejercicio
Diferencia de cotizacion de instrumentos financieros

Otros resultados

Impuesto a las ganancias relacionadas con los componentes
de otro resultado integral

Total otro resultado integral

Total resultados integrales

Las notas adjuntas son parte integral de estos estados financieros.

66,223 61,472

El presente estado de otro resultado integral fue aprobado por la Junta Directiva, bajo la respopsabilidad_de los

funcionarios que lo suscriben.
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HORIZONTE FONDO DE INVERSION FINANCIERO
DE CRECIMIENTO DOLARES NO DIVERSIFICADO
(Fondo administrado por INVERCASA Sociedad

Administradora de Fondos de Inversién, 5. A.)
(Managua, Nicaragua)
Estado de cambios en el patrimonio

Patrimonio de fondos de inversion

Por el aiio terminado el 31 de diciembre de 2021 Utilidades Total

(Expresado en moneda de suscripcion y Participaciones (pérdidas) del patrimonio de

reembolso de participaciones) fondos de Capital pagado  periodo fondos fondos de Total
Nota inversion en exceso de inversion inversion patrimonio

Saldo al 1 de enero de 2020 809,800 29,401 111,517 950,718 950,718

Resultado del gjercicio - - 61,472 61,472 61,472

Total resultados integrales 809,800 29,401 61,472 61,472 61,472

Otras transacciones del patrimonio

Suscripeion de participaciones 400 a - 400 400

Capital pagado en exceso = 95 - 95 95

Saldo final al 31 de diciembre de 2020 810,200 29,496 172,989 1,012,685 1,012,685

Resultado del ejercicio - - 66,223 66,223 66,223

Total resultados integrales - - 66,223 66,223 66,223

Otras transacciones del patrimonio

Suscripcion de participaciones 3,000 - - 3,000 3,000

Capital pagado en exceso - 909 - 909 909

Saldo final al 31 de diciembre de 2021 13 (a) 813,200 30,405 239 212 1,082,817 1,082,817

Las notas adjuntas son parte integral de estos estados financieros.

El presente estado de cambios en el patrimonio fue api ‘obado porla Ji
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HORIZONTE FONDO DE INVERSION FINANCIERO

DE CRECIMIENTO DOLARES NO DIVERSIFICADO

(Fondo administrado por INVERCASA Sociedad

Administradora de Fondos de Inversidn, S. A.)

(Managua, Nicaragua)

Estado de flujos de efectivo

Por el afio terminado el 31 de diciembre de 2021

(Expresado en moneda de suscripcién y reembolso de participaciones)

Nota 2021 2020

Flujos de efectivo de las actividades de operacién
Resultado del ejercicio 13 (b) 66,223 61.472
Ajustes para obtener los flujos de efectivo de las actividades de operacién
Total ajustes
(Aumento) disminucion neto de los activos de operacion
Instrumento de deuda a costo amortizado 6 (8,074) (12,545)
Cuentas por cobrar - 1
Otros activos 239 203
Aumento (disminucion) neto de los pasivos de operacion
Provisiones 24 1
Otros pasivos (10) 55
Total de efectivo utilizado en actividades de operacion (7,821) (12,285)
Efectivo neto provisto por actividades de operacién 58,402 49,187
Flujos de efectivo de las actividades de inversion
Pagos
Instrumentos de deuda a costo amortizado (activo) 6 (460,126) (410,357)
Cobros
Instrumentos de deuda a costo amortizado (activo) 6 383,985 202.467
Efectivo neto utilizado en actividades de inversion (76,141) (117,890)
Flujos de efectivo de las actividades de financiacién
Pagos
Aportes de capital 3,909 495
Efectivo neto provisto por actividades de financiacion 3,909 495
Aumento (disminucién) neto del efectivo y equivalentes de efectivo (13.830) (68,208)
Efectivo y equivalentes de efectivo al inicio del ejercicio 25,615 93,823
Total de efectivo y equivalentes de efectivo al final del ejercicio 5 11,785 25,615
Las notas adjuntas son parte integral de estos estados financieros. Sz
El presente estado de flujos de efectivo fue aproba e S tiva, bajo la responsabilidad de los funcionarios gue Io\s{sqr/[beh\
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HORIZONTE FONDO DE INVERSION FINANCIERO
DE CRECIMIENTO DOLARES NO DIVERSIFICADO
(Fondo administrado por INVERCASA Sociedad
Administradora de Fondos de Inversion, S. A.)
(Managua, Nicaragua)

Notas a los estados financieros
31 de diciembre de 2021

(Expresado en moneda de suscripcion y reembolso de participaciones)

(1) Informacion sobre la Compaiiia
(a) Naturaleza juridica

Horizonte Fondo de Inversion Financiero de Crecimiento Doélares No Diversificado
(la Compaiiia) fue constituida el 23 de noviembre de 2016, mediante Escritura Niimero
182 «Constitucion de Fondos de Inversion»y. La Compaiiia tiene como domicilio la
ciudad de Managua, Republica de Nicaragua con una duracion de diez (10) afios e inicid
operaciones el 14 de junio de 2017.

La actividad principal de la Compafia es la captacion de inversionistas, que deseen
adquirir las participaciones ofrecidas por la Compafita y supervisado por la
Superintendencia de Bancos y de Otras Instituciones Financieras de Nicaragua (la
Superintendencia) autorizado mediante certificacion de inscripcion n.° 0403, resolucion
n.° 0415. La Compaiiia tiene un patrimonio independiente constituido a partir de los
aportes de personas naturales y/o juridicas denominadas participantes o inversionistas,
que deseen realizar inversiones de largo plazo. La sociedad administradora de fondos es
INVERCASA Sociedad Administradora de Fondos de Inversion, S. A. (INVERCASA
SAFI), quien actua en nombre de los participantes y por cuenta de ellos y cuyo objetivo
primordial es la adquisicién de valores o instrumentos financieros representativos de
activos financieros que estén constituidos de conformidad con la Ley 587/2006, de 15
de noviembre, de Mercado de Capitales.

El nivel méximo de endeudamiento de la Compaiiia es de 10 % de sus activos totales,
con el propdsito de cubrir las necesidades transitorias de liquidez, siempre y cuando el
plazo de la obligacién no sea superior a tres (3) meses. La comision de administracion
sera de un maximo del 5 % anual, calculada sobre el valor diario neto de la Compafiia y
se cancelard mensualmente.

Por ser un fondo cerrado, las participaciones colocadas entre el publico no son
redimibles directamente por la Compaiiia. Los inversionistas que deseen vender sus
participaciones deberan recurrir al mercado secundario, a través de Inversiones de
Centroamérica, S. A. (el Puesto de Bolsa) para vender / liquidar sus participaciones.

Los estados financieros se han preparado con fecha de corte 31 de diciembre de 2021.



HORIZONTE FONDO DE INVERSION FINANCIERO
DE CRECIMIENTO DOLARES NO DIVERSIFICADO
(Fondo administrado por INVERCASA Sociedad
Administradora de Fondos de Inversion, S. A.)
(Managua, Nicaragua)

Notas a los estados financieros

31 de diciembre de 2021

(1) Informacion sobre la Compaiiia (continuacion)

(b)

(©)

(d)

Bases de preparacion

Los estados financieros de la Compaiiia al 31 de diciembre de 2021, han sido preparados
de conformidad con la Resolucion CD-SIBOIF-1024-2-NOV3-2017 «Norma para la
Implementacion del Marco Contable para las Instituciones Financieras del Mercado de
Valores», incluyendo las disposiciones emitidas por el superintendente y normas
prudenciales emitidas por la Superintendencia.

Las Normas de Contabilidad establecidas por la Superintendencia, se resumen en el
Marco Contable para Instituciones Financieras del mercado de valores supervisadas por
esa instancia. Esas normas son de obligatorio cumplimiento para los puestos de bolsa
supervisados por dicho organismo.

Estos estados financieros estan disefiados inicamente para aquellas personas que tengan
conocimiento de las normativas emitidas por la Superintendencia.

Los estados financieros fueron aprobados por la Administracion para su emision el 21
de marzo de 2022.

Moneda funcional y de presentacion

Los estados financieros son presentados en dolares de los Estados Unidos de América
(USD), la cual es la moneda con la que suscribe y reembolsa participaciones, adquiere
activos y asume pasivos.

Uso de juicios y estimaciones

La preparacion de los estados financieros requiere que la Administracion emita juicios
y determine estimaciones y supuestos que afectan la aplicacion de las politicas de
contabilidad y las cantidades informadas de activos, pasivos y de los ingresos y gastos.
Los resultados reales podrian diferir de tales estimaciones.

Las estimaciones y los supuestos subyacentes son revisados sobre la base de la

continuidad. Las revisiones a las estimaciones contables son reconocidas en el periodo
en el cual la estimacion es revisada y en todo periodo futuro que los afecte.
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HORIZONTE FONDO DE INVERSION FINANCIERO
DE CRECIMIENTO DOLARES NO DIVERSIFICADO
(Fondo administrado por INVERCASA Sociedad
Administradora de Fondos de Inversion, S. A.)
(Managua, Nicaragua)

Notas a los estados financieros

31 de diciembre de 2021

(2) Principales politicas contables

Las politicas de contabilidad que se detallan a continuacién, han sido aplicadas
consistentemente en los periodos presentados en los estados financieros:

(a) Efectivo y equivalentes al efectivo

(b)

Es el efectivo que mantiene la Compafiia en caja sean estos en moneda nacional o en
moneda extranjera y en otras instituciones financieras del pais y del exterior, y los
intereses por cobrar sobre efectivo, asi como los depositos restringidos. Para efectos de
preparacion del estado de flujos de efectivo y para cumplir los compromisos de pago a
corto plazo, la Compafiia 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.

Inversiones en valores

(i) Definiciones

Instrumento financiero: Es cualquier contrato que dé lugar, simultdneamente, a
un activo financiero en una entidad y a un pasivo financiero o a un instrumento de
patrimonio en otra entidad, exceptuando las inversiones correspondientes a
participaciones en empresas subsidiarias, asociadas y negocios conjuntos.

Método de la tasa de interés efectiva: Es un método de calculo del costo
amortizado de un activo financiero utilizado para la imputacion del rendimiento
diario de las inversiones en valores. Este método consiste en transformar la tasa de
rendimiento a vencimiento en una tasa equivalente diaria, y aplicar esta ultima en
forma compuesta al costo de adquisicion del titulo.

La tasa de interés efectiva es la tasa de descuento que iguala exactamente los flujos
de efectivo por cobrar estimados a lo largo de la vida esperada de la inversion en
valores (o, cuando sea adecuado, en un periodo méas corto) con el importe neto en
libros de dicha inversion.

11



HORIZONTE FONDO DE INVERSION FINANCIERO
DE CRECIMIENTO DOLARES NO DIVERSIFICADO
(Fondo administrado por INVERCASA Sociedad
Administradora de Fondos de Inversion, S. A.)
(Managua, Nicaragua)

Notas a los estados financieros

31 de diciembre de 2021

(2) Principales politicas contables (continuacion)

(b) Inversiones en valores (continuacion)

@

(i)

Definiciones (continuacion)

Para calcular la tasa de interés efectiva, una entidad estimara los flujos de efectivo
teniendo en cuenta todas las condiciones contractuales de la inversion en el titulo
valor (por ejemplo, pagos anticipados, rescates y opciones de compra o similares),
pero no tendrd en cuenta las pérdidas crediticias futuras. El calculo debe incluir
todas las comisiones y puntos de interés pagados o recibidos por las partes del
contrato, que integren la tasa de interés efectiva, asi como los costos de transaccion
y cualquier otra prima o descuento.

Costo amortizado (CA): Representa el importe al que fue medido inicialmente el
activo menos los reembolsos del principal mas la amortizaciéon acumulada
calculada con el método de la tasa de interés efectiva de cualquier diferencia entre
el importe inicial y el valor de reembolso en el vencimiento, y menos cualquier
disminucion por deterioro del valor o incobrabilidad, reconocida mediante el uso
de una cuenta complementaria de los activos.

Costos de transaccion: Son los costos incrementales directamente atribuibles a la
adquisicion, emision, venta o disposicion por otra via de un activo financiero. Un
costo incremental es aquel en el que no se habria incurrido si la entidad no hubiese
adquirido, emitido, vendido o dispuesto por otra via el activo financiero.

Valor razonable (VR): Se define valor razonable como el precio que seria recibido
por la venta de un activo o pagado para transferir un pasivo en una transaccion
ordenada entre participantes del mercado en la fecha de la medicion.

Clasificaciones de las inversiones en instrumentos financieros

La clasificacion de los instrumentos financieros: a costo amortizado (CA), o a valor
razonable con cambios en resultados (VRCR), se realiza tomando como base el
modelo de negocio establecido por la Compaiiia.

Las inversiones en instrumentos financieros emitidos por el Gobierno Central de
Nicaragua, Banco Central de Nicaragua e inversiones en instrumentos financieros
emitidos por instituciones financieras y empresas privadas del pais su clasificacion
y medicion es al costo amortizado o a valor razonable con cambios en otro resultado
integral.

12



HORIZONTE FONDO DE INVERSION FINANCIERO
DE CRECIMIENTO DOLARES NO DIVERSIFICADO
(Fondo administrado por INVERCASA Sociedad
Administradora de Fondos de Inversion, S. A.)
(Managua, Nicaragua)

Notas a los estados financieros

31 de diciembre de 2021

(2) Principales politicas contables (continuacion)

(b) Inversiones en valores (continuacion)

(ii) Clasificaciones de las inversiones en instrumentos financieros (continuacion)

a)

b)

Inversiones al valor razonable con cambios en resultados

Un modelo de negocio que dé lugar a mediciones a valor razonable con cambios
en resultados es uno en el que una entidad gestiona los activos financieros con
el objetivo de cobrar flujos de efectivo a través de la venta de los activos. La
Compaiiia toma decisiones basadas en los valores razonables de los activos y
los gestiona para obtener esos valores razonables. En este caso, el objetivo de
la entidad habitualmente dar4 lugar a compras y ventas activas. Aun cuando la
entidad obtenga flujos de efectivo contractuales mientras mantiene los activos
financieros, el objetivo de este modelo de negocio no es lograrlo con la
obtencion de flujos de efectivo contractuales y la venta de activos financieros.
Esto es asi, porque la obtencion de flujos de efectivo contractuales no es
esencial para lograr el objetivo del modelo de negocio; sino que es secundaria.

Inversiones a costo amortizado

Corresponde a los activos financieros que cumplen con las siguientes
condiciones: a) el activo financiero se mantiene para obtener los flujos
contractuales, y b) las condiciones contractuales del activo financiero dan lugar,
en fechas especificadas, a flujos de efectivo que son unicamente pagos de
principal e intereses.
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HORIZONTE FONDO DE INVERSION FINANCIERO
DE CRECIMIENTO DOLARES NO DIVERSIFICADO
(Fondo administrado por INVERCASA Sociedad
Administradora de Fondos de Inversion, S. A.)
(Managua, Nicaragua)

Notas a los estados financieros

31 de diciembre de 2021

(2) Principales politicas contables (continuacion)
(b) Inversiones en valores (continuacion)
(iii) Modelo de negocio de la Compaiiia

La clasificacion en las categorias la hard la Administracion de la Compaiia,
tomando como base la intencion que tenga sobre el instrumento al momento que
este sea adquirido; exceptuando las inversiones en instrumentos financieros del
exterior, cuyo tratamiento contable serd integralmente conforme a NIIF 9.

Las inversiones en instrumentos financieros son clasificadas en:

a) Inversiones al valor razonable con cambios en resultados
b) Inversiones a costo amortizado

(iv) Reconocimiento y medicion inicial

Para cualquiera de las clasificaciones de inversiones, la Compaiiia reconoce
contablemente las inversiones en valores por su costo, que sera el valor razonable
de la contraprestacion entregada a cambio de adquirir ese activo mas (en el caso de
un instrumento que no se contabilice en la clasificacion a valor razonable con
cambios en resultados) los costos de transaccion que sean directamente atribuibles
a la compra del mismo; entre los que podemos mencionar: las comisiones y
honorarios pagados a los agentes, consejero, intermediarios y distribuidores, entre
otros.

Este reconocimiento se realiza utilizando la fecha de liquidacion de la inversion que
es la fecha en que la Compaiiia recibe el activo financiero.

La contabilidad por la fecha de liquidacion hace referencia al reconocimiento del
activo financiero en el dia en que lo recibe la Compaiiia y la baja del activo y el
reconocimiento del eventual resultado por la venta o disposicion por otra via en el
dia en que se produce su entrega por parte de la Compafiia. Cuando se aplica la
contabilidad de la fecha de liquidacion, la Compaiiia contabiliza cualquier cambio
en el valor razonable del activo financiero a recibir (solo activos financieros del
exterior e inversiones en participaciones de fondos de inversion cerrados
nacionales), que se produzca durante el periodo que va desde la fecha de
contratacion hasta la fecha de liquidacion.
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HORIZONTE FONDO DE INVERSION FINANCIERO
DE CRECIMIENTO DOLARES NO DIVERSIFICADO
(Fondo administrado por INVERCASA Sociedad
Administradora de Fondos de Inversion, S. A.)
(Managua, Nicaragua)

Notas a los estados financieros

31 de diciembre de 2021

(2) Principales politicas contables (continuacion)

(b) Inversiones en valores (continuacion)

(v) Medicion posterior

a)

b)

Inversiones al valor razonable con cambios en resultados

Esta clasificacion unicamente corresponde a los instrumentos financieros del
exterior.

En el caso de instrumentos financieros representativos de deuda los intereses se
deben registrar por separado de la actualizacion del valor razonable.

Las diferencias de cambio de moneda aumentan el importe en libros del activo
financiero y se reconocen en los resultados del ejercicio.

Inversiones al valor razonable con cambios en resultados

Las diferencias de cambio de moneda aumentan el importe en libros del activo
financiero y se reconocen en los resultados del ejercicio.

Inversiones a costo amortizado

Los instrumentos financieros de esta clasificacion, se miden al valor presente
de los flujos de efectivo futuros (costo amortizado), descontados a la tasa de
interés efectiva.

Las diferencias de cambio de moneda aumentan el importe en libros del activo
financiero y se reconocen en los resultados del ejercicio.
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HORIZONTE FONDO DE INVERSION FINANCIERO
DE CRECIMIENTO DOLARES NO DIVERSIFICADO
(Fondo administrado por INVERCASA Sociedad
Administradora de Fondos de Inversion, S. A.)
(Managua, Nicaragua)

Notas a los estados financieros

31 de diciembre de 2021

(2) Principales politicas contables (continuacion)
(b) Inversiones en valores (continuacion)
(v) Medicion posterior (continuacion)
d) Deterioro e incobrabilidad de las inversiones

El deterioro en el valor de una inversion se determina cuando es probable que
la Compania no recupere los importes esperados de la inversion (principal y
rendimiento), de acuerdo con las condiciones contractuales.

La Compaiia evalia en cada fecha del estado de situacion financiera si existe
evidencia objetiva de que un activo financiero o un grupo de ellos esté
deteriorado en su valor.

La evidencia objetiva de que una cartera de inversiones esta deteriorada incluye
pero no se limita a:

¢ Dificultades financieras significativas del emisor o del obligado;

e Incumplimientos de las cldusulas contractuales, tales como impagos o
retrasos en el pago de los intereses o el principal;

e FEl inversionista por razones econdmicas o legales relacionadas con
dificultades financieras del emisor, otorga concesiones o ventajas que no

hubiera realizado en condiciones normales;

e Sea cada vez mas probable que el emisor entre en una situacion concursal o
en cualquier otra situacion de reorganizacion financiera;

e La desaparicion de un mercado activo para el activo financiero en cuestion,
debido a dificultades financieras.

Si tal evidencia existiese, la Compaiia determina el importe de cualquier
pérdida por deterioro del valor conforme a los siguientes criterios:
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HORIZONTE FONDO DE INVERSION FINANCIERO
DE CRECIMIENTO DOLARES NO DIVERSIFICADO
(Fondo administrado por INVERCASA Sociedad
Administradora de Fondos de Inversion, S. A.)
(Managua, Nicaragua)

Notas a los estados financieros

31 de diciembre de 2021

(2) Principales politicas contables (continuacion)
(b) Inversiones en valores (continuacion)
(v) Medicion posterior (continuacion)
d) Deterioro e incobrabilidad de las inversiones (continuacion)
i) Inversiones a valor razonable con cambios en otro resultado integral

Las disminuciones en el valor razonable, como resultado de un deterioro en
su valor, se reconocen en la cuenta correspondiente del otro resultado
integral contra la cuenta de gastos en resultados. Las ganancias y pérdidas
por deterioro del valor no aumentan ni disminuyen el importe en libros del
activo financiero.

Los gastos constituidos por una disminucién en el valor razonable,
contabilizadas previamente en el otro resultado integral, se eliminan del
mismo y se reconoce en los resultados del periodo cuando existe evidencia
objetiva de que el instrumento financiero ha sufrido deterioro, aunque no
haya sido dado de baja en el estado de situacion financiera.

El importe de la pérdida acumulada por valoracion que haya sido eliminado
del otro resultado integral y reconocido en el resultado del periodo, segun
lo dispuesto en el parrafo anterior, es la diferencia entre el costo de
adquisicion (neto de cualquier reembolso del principal o amortizacion del
mismo) y el valor razonable actual, menos cualquier pérdida por deterioro
del valor de ese instrumento financiero previamente reconocida en el
resultado del periodo.

Posterior al reconocimiento de la pérdida por deterioro, los ingresos por

rendimientos se reconocen utilizando una nueva tasa de interés efectiva,
para determinarla se deben estimar los flujos futuros.
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HORIZONTE FONDO DE INVERSION FINANCIERO
DE CRECIMIENTO DOLARES NO DIVERSIFICADO
(Fondo administrado por INVERCASA Sociedad
Administradora de Fondos de Inversion, S. A.)

(Managua, Nicaragua)

Notas a los estados financieros

31 de diciembre de 2021

(2) Principales politicas contables (continuacion)

(b) Inversiones en valores (continuacion)

(v) Medicion posterior (continuacion)

d) Deterioro e incobrabilidad de las inversiones (continuacion)

i)

Inversiones a valor razonable con cambios en otro resultado integral
(continuacion)

Si en periodos posteriores al reconocimiento de la pérdida por deterioro del
valor, esta disminuyera a causa de, entre otras razones, una mejoria en la
calificacion crediticia del emisor, la pérdida por deterioro reconocida
previamente sera revertida directamente de la cuenta de estado de situacion
financiera en donde fue contabilizada. El importe de la reversion se
reconoce en el resultado del periodo.

Inversiones a costo amortizado

Cuando existe evidencia objetiva de que se ha incurrido en una pérdida por
deterioro del valor de los instrumentos clasificados a costo amortizado, el
importe de la pérdida se mide como la diferencia entre el importe en libros
del instrumento y el valor presente de los flujos de efectivo futuros
estimados (excluyendo las pérdidas crediticias futuras en las que no se haya
incurrido), descontados con la tasa de interés efectiva original de la
inversion. El importe de la pérdida se reconoce en la cuenta complementaria
del instrumento financiero contra la cuenta de gastos en resultados.

Si en periodos posteriores al reconocimiento de la pérdida por deterioro del
valor, este disminuye a causa de, entre otras razones, una mejoria en la
calificacion crediticia del emisor, la pérdida por deterioro reconocida
previamente es revertida directamente de la cuenta del estado de situacion
financiera en donde fue contabilizada. El importe de la reversion se
reconoce en el resultado del periodo.
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HORIZONTE FONDO DE INVERSION FINANCIERO
DE CRECIMIENTO DOLARES NO DIVERSIFICADO
(Fondo administrado por INVERCASA Sociedad
Administradora de Fondos de Inversion, S. A.)
(Managua, Nicaragua)

Notas a los estados financieros

31 de diciembre de 2021

(2) Principales politicas contables (continuacion)
(b) Inversiones en valores (continuacion)
(v) Medicion posterior (continuacion)
d) Deterioro e incobrabilidad de las inversiones (continuacion)
ii) Inversiones a costo amortizado (continuacion)

Como recurso practico, la Compaiiia valora el deterioro de un instrumento
financiero, que se contabiliza a costo amortizado, a partir del valor
razonable del instrumento utilizando un precio de mercado observable. Lo
anterior, aplica unicamente para instrumentos financieros del exterior.
No obstante, lo anterior, en ningln caso la reversion del deterioro de valor
da lugar a que el valor en libros de la inversion exceda a su costo
amortizado, determinado como si no se hubiese contabilizado la pérdida por
deterioro del valor en la fecha de su reversion.

(vi) Instrumentos financieros derivados

La Compafiia no realiza operaciones con instrumentos financieros derivados.
(¢c) Cuentas por cobrar

Los saldos de cuentas por cobrar representan derechos derivados de comisiones, tarifas

y cuotas por servicios € incluyen los saldos de otras cuentas por cobrar a favor de la

Compaiia.

Las cuentas por cobrar con antigiiedad mayor a los noventa (90) dias a partir de su

registro inicial, se sanearan en un 100 % contra resultados del periodo, a excepcion de los

registros realizados en las subcuentas con el calificativo de «Otras»; los que seran
saneados en un 100 % después de los sesenta (60) dias a partir de su registro inicial.
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Notas a los estados financieros

31 de diciembre de 2021

(2) Principales politicas contables (continuacion)
(d) Ingresos por intereses y comisiones

Los ingresos por rendimientos de las inversiones en valores se reconocen sobre la base
de lo devengado.

Los otros ingresos financieros se registraran cada vez que se hace efectivo el cobro de
la comision de salida anticipada, a través del documento que soporte dicha transaccion.

Los ingresos por efectivo y equivalentes de efectivo se registraran con base en lo
devengado, cuyo célculo sera realizado de acuerdo con las tasas de intereses pactadas
en las aperturas de cuentas bancarias versus los saldos disponibles al cierre de cada dia
en los depositos a la vistas y cuentas corrientes.

(e) Activos y pasivos fiscales

De acuerdo a la Ley 822/2012, de 17 de diciembre, de Concertacion Tributaria y la Ley
987/2019, de 28 de febrero, de Reformas y Adiciones a la Ley n.° 822, Ley de
Concertacion Tributaria, establece las siguientes alicuotas de retencion definitivas para
la promocion de los Fondos de Inversion:

(1) el impuesto sobre la renta (IR) sobre las rentas de actividades econdmicas, estara
gravado con la alicuota de retencion definitiva del cinco por ciento (5 %) sobre la
renta bruta gravable;

(i) las ganancias de capital generadas por la enajenacion de cualquier tipo de activo o
de un fondo, estardn sujetas a una alicuota de retencion definitiva del siete punto
cinco por ciento (7.5 %), y

(i) las rentas percibidas y derivadas de certificados de participacion emitidos por un

fondo de inversion estaran sujetas a una alicuota de retencion definitiva del siete
punto cinco por ciento (7.5 %).
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(Fondo administrado por INVERCASA Sociedad
Administradora de Fondos de Inversion, S. A.)
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Notas a los estados financieros

31 de diciembre de 2021

(2) Principales politicas contables (continuacion)

©

®

©®

Activos y pasivos fiscales (continuacion)

Como resultado de la aplicacion de este articulo la Compania declara sus ingresos con
la alicuota de retencion definitiva del 5 %. Por otra parte, la Compaiiia por ser de
naturaleza cerrada no distribuye rendimientos ni tampoco redime sus participaciones si
no que, sera hasta el vencimiento del mismo (14 de julio de 2027) que realice estas dos
(2) transacciones, habria que ver si existirdin cambios en el marco normativo sobre la
materia para la aplicacion de las retenciones definitivas correspondientes.

Otros activos

Comprende las erogaciones que la Compaiiia efectud por anticipado, por concepto de
gastos que se devenguen posteriormente originados por bienes y servicios, asimismo,
por todas aquellas erogaciones no reconocidas totalmente como gastos del periodo en
que se incurren, si no que su reconocimiento como tal se distribuye en periodo futuros,
debido a los beneficios que se recibirdn de los mismos se extienden mas all4 del periodo
en el cual se incurrieron.

Pasivos financieros a costo amortizado
(i) Obligaciones por operativa bursatil

Representan las obligaciones por intermediacion bursétil y que se espera sean
canceladas en corto plazo.

(ii) Provisiones
Las provisiones son reconocidas cuando la Compatiia tiene una obligacion legal o
asumida como resultado de un suceso pasado, que es probable que tenga una

aplicacion de recursos para cancelar la obligacion, y es susceptible de una
estimacion razonable del monto relacionado.
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Notas a los estados financieros

31 de diciembre de 2021

(2) Principales politicas contables (continuacion)
(g) Patrimonio de los fondos de inversion

La Compaiiia tiene un patrimonio independiente que esta constituido a partir de los
aportes de personas naturales y/o juridicas denominadas participantes o inversionistas,
dichas aportaciones, debido a la naturaleza de la Compaiia pueden variar a razon de los
participantes a una fecha determinada.

(3) Gestion de riesgos

Los riesgos son aquellas situaciones que, en caso de suceder, pueden afectar el cumplimiento
de los objetivos de la Compaiiia, afectar el valor de la cartera y de las inversiones, generar
un rendimiento menor al esperado o, inclusive, causar pérdidas para los inversionistas. Se
debe tener en cuenta que el riesgo es parte de toda inversion. Sin embargo, en la mayoria de
los casos puede medirse y gestionarse.

A continuacidn, se detallan los principales riesgos a los que se puede ver expuesto el fondo:
(a) Riesgo de crédito

Es el riesgo de que un emisor cuyos titulos valores forman parte de la Compaiiia resulte
incapaz de pagar sus obligaciones en la fecha y condiciones pactadas. Dicho
cumplimiento puede afectar negativamente el valor del fondo de inversion y
eventualmente conllevar el incurrir en gastos adicionales por servicios legales que se
requieran para hacer la respectiva gestion de cobro. El riesgo de crédito también podra
afectar la capacidad de pago y rendimiento del fondo.

(i) Analisis de calidad de la cartera crediticia

El inversionista puede dar seguimiento a este riesgo a través de la informacion
contenida en el informe trimestral de la Compaiiia, en donde se muestra la
distribucion de la cartera por calificacion de riesgo. Cabe sefialar que la politica de
inversion establece una calificacion de riesgo minima exigida a los valores del
fondo segun el valor o emisor, asi como limites a los montos que pueden ser
invertidos segun la calificacion de riesgo de los valores o emisores.
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Notas a los estados financieros

31 de diciembre de 2021

(3) Gestion de riesgos (continuacion)
(a) Riesgo de crédito (continuacion)
(ii) Administracion del riesgo

Para reducir el efecto negativo que podria tener el riesgo de crédito, la politica de
inversion establece limites a los montos que pueden ser invertidos, segin la
calificacion de riesgo de los valores o emisores. El Comité de Inversiones y el
gestor de Portafolio permanentemente evaluan la fortaleza financiera de los
emisores y sus calificaciones de riesgo.

(b) Riesgo de liquidez

Este riesgo puede generarse por la posibilidad de que los valores que conforman el
portafolio puedan experimentar dificultades a la hora de negociarse y transformarlos en
efectivo, ya sea porque no existen suficientes compradores interesados en ellos, porque
la emision es muy pequeia o no existen ni compradores ni vendedores constantes
(ausencia de mercado), porque la emision es poseida en su gran mayoria por un solo
participante y, en general, por cualquier factor que impida su negociacion periodica.

Asimismo, las participaciones de la Compafiia pueden negociarse en el mercado
secundario por medio de la Bolsa de Valores de Nicaragua (BVN). Sin embargo, podria
presentarse la situacion de que, por circunstancias del mercado estas no puedan hacerse
liquidas de manera inmediata, ni tampoco que se negocien por el precio indicado
mensualmente en los estados financieros, existiendo la posibilidad de que existan
pérdidas de rendimientos o capital al efectuar la transaccion. Por lo tanto, la venta de las
participaciones, por parte del cliente, no dependera de la liquidez de INVERCASA SAFI
sino de la liquidez (oferta y demanda) de las participaciones en mercado secundario.
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(3) Gestion de riesgos (continuacion)

(b) Riesgo de liquidez (continuacion)

(©

El inversionista puede dar seguimiento a este riesgo a través de la informacion contenida
en el informe trimestral de la Compaiia, en donde se muestra el indicador de duracion
del portafolio, que es el plazo promedio (en afos) en el cual el portafolio recuperara las
inversiones que ha realizado.

(0]

Administracion del riesgo

Para reducir el efecto negativo que podria tener el riesgo de iliquidez, la Compaiiia
invertira en titulos estandarizados admitidos a cotizacion en la Bolsa de Valores de
Nicaragua y/o en mercados extranjeros organizados ¢ incidird de forma directa en
la colocacion del total de las participaciones para generar el dinamismo en la oferta
y la demanda de las participaciones de la Compafiia en el mercado secundario.

Riesgo de mercado

Es el riesgo de que el valor razonable o los futuros flujos de caja de un instrumento
financiero, fluctien como consecuencia de cambios en precios de mercado. Comprende
los siguientes tipos de riesgos:

(0]

Riesgo de tasa de interés

Riesgo de fluctuacion del valor razonable o los flujos de caja futuros de un
instrumento financiero asociado a cambios en tasas de interés de mercado.

El inversionista puede dar seguimiento a este riesgo a través de la informacion
contenida en el informe trimestral de la Compafiia, en donde se muestra la duracion
modificada del portafolio, la cual representa el cambio en el valor del portafolio
ante cambios en las tasas de interés de mercado.

El riesgo se administra realizando una cuidadosa seleccién y seguimiento a los
activos en los que invierte la Compafiia, analizando la situacion macroecondémica
del pais, asi como el nivel de tasas de interés de los titulos valores y una
comparacion relativa contra otras emisiones en el mercado.

La cartera es construida de tal forma que se minimice su exposicion al riesgo de
tasas de interés, sujeta a un rendimiento deseado.
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(3) Gestion de riesgos (continuacion)

(¢) Riesgo de mercado (continuacion)

(i)

(iii)

Riesgo cambiario

Es el riesgo de pérdida en caso de ocurrir una variacion en los tipos de cambios de
monedas extranjeras, asi como en la politica monetaria y cambiaria dictada por el
Banco Central de Nicaragua, que dificulte la adquisicion de monedas extranjeras a
precios razonables.

El inversionista puede dar seguimiento a este riesgo a través de la informacion
contenida en el informe trimestral de la Compafia, en donde se muestra el analisis
de brechas entre activos y pasivos por moneda del portafolio.

Para mitigar el efecto del riesgo cambiario, la Compaiiia podra aplicar tres (3)
herramientas:

a. Proceder a convertir a dolares de los Estados Unidos de América el efectivo
recibido en cordobas con mantenimiento de valor en un plazo maximo de siete
(7) dias calendario, a fin de negociar las tasas de cambio con los bancos locales.

b. Continuar reinvirtiendo el efectivo recibido en cérdobas con mantenimiento de
valor en activos denominados en ddlares de los Estados Unidos de América y
liquidados en cordobas con mantenimiento de valor.

c. Invertir en cuentas de ahorro o depdsitos a plazo fijo denominados en cordobas
con mantenimiento de valor.

Riesgo de precio

La Compania esta expuesta al riesgo de precio, debido a que esta por ser de
naturaleza cerrada es comercializada en un mercado libre (puestos de bolsa), el cual
podria presentarse la situacion de que, por circunstancias del mercado estas no
puedan hacerse liquidas de manera inmediata, ni tampoco que se negocien por el
precio indicado mensualmente en los estados financieros, existiendo la posibilidad
de que existan pérdidas de rendimientos o capital al efectuar la transaccion.
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(3) Gestion de riesgos (continuacion)

(d) Riesgo operacional

(e)

®

Este riesgo se produce por fallas de los recursos humanos, fisicos o tecnologicos de la
Compafiia. Dentro de las actividades que presentan mayor riesgo se encuentran la
custodia del efectivo, la custodia de valores fisicos y la administracion de la cartera, los
cuales pueden derivar en errores en el registro de transacciones, en la ejecucion de
ordenes de transaccion, en el calculo de intereses o ganancias (pérdidas) de capital,
fraude, entre otros.

Para los riesgos operativos INVERCASA SAFI no cuenta con indicadores que el
inversionista puede utilizar para su seguimiento. No obstante, los procesos estan
disefiados para permitir minimizar este riesgo. Entre las principales caracteristicas de
los procesos se destaca su claridad en la definicion de responsabilidades, separacion de
funciones, control dual y la realizacion de auditorias periddicas.

Riesgo legal

Los cambios en las leyes del pais pueden afectar el valor del fondo de inversion en forma
positiva o negativa. Asimismo, un cambio en las politicas de impuestos del pais sobre
los fondos de inversion puede beneficiar o perjudicar el rendimiento de la Compaiiia.

Los inversionistas pueden dar seguimiento a este riesgo a través de la informacion
contenida en los estados financieros anuales auditados y en los estados que se remiten a
la Superintendencia, ya que ante un caso en donde la Compaiiia pueda obtener un
resultado desfavorable de una disputa legal, se hace una revelacion de la situacion vy, si
es posible, se presenta una estimacion monetaria de la posible pérdida que la Compaiiia
va a enfrentar.

Para la reduccién de los riesgos legales, la Compaiia sigue con detenimiento los
cambios en las leyes, reglamentos y normativas, a fin de mantenerse en cumplimiento
con lo requerido por el ordenamiento juridico del pais.

Riesgo de la no diversificacion

Tomando en cuenta que la Compaiiia es un fondo de inversion no diversificado, el
inversionista asume mayores niveles de riesgo de crédito y del mercado por falta de
diversificacion de la cartera de inversiones.
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(3) Gestion de riesgos (continuacion)

®

(®

(h)

Riesgo de la no diversificacion (continuacion)

El inversionista deberd revisar y dar seguimiento a la cartera de inversiones para
verificar la concentracion de los activos en los que invierte la Compania. Cabe
mencionar que, por ser un fondo no diversificado, la Compaiia podra invertir el 100 %
de sus recursos administrados en un solo activo por lo tanto, el inversionista debera
revisar con cierta periodicidad los indices de la concentracion de la cartera.

Para la administracion del riesgo por la no diversificacion el fondo por medio de
INVERCASA SAFI quien dara seguimiento al desempefio y evolucion de los activos
que conforman la Compaiiia.

Riesgo relacionado con la posibilidad de no alcanzar la cantidad minima de las
participaciones a colocar

Este riesgo se refiere a la eventualidad de que la Compaiia no alcance la cantidad
minima de participaciones que se define en el prospecto, lo cual impediria el logro de la
politica de inversion, el nivel de endeudamiento y la cobertura de los costos y
comisiones. Incluso, podria resultar en una posible descripcion de la Compaiia.

El inversionista puede dar seguimiento a este riesgo a través de la informacion contenida
en la pagina web de INVERCASA SAFI y el informe trimestral de la Compafiia donde
se muestra la cantidad de participaciones colocadas.

El Comité de Inversion gestiona este riesgo mediante un control periddico de las
participaciones colocadas, procurando alcanzar el nivel minimo que permite ejecutar las
politicas de inversion, tomando en cuenta sanas practicas de administracion y de
rentabilidad para el inversionista.

Riesgo por la imposibilidad de colocar el 100 % del monto autorizado

El riesgo por imposibilidad de colocar el 100 % de participaciones autorizadas en el
plazo establecido segin la Norma sobre Sociedades Administradoras de Fondos de
Inversion de tres (3) afios. El plazo se cuenta a partir de la fecha de resolucion del
registro la Compaiiia en la Superintendencia. No obstante, la Asamblea de Inversionistas
puede prorrogar el plazo de colocacion, siempre y cuando el acuerdo de la asamblea en
la que se autorice la prorroga se realice previo al vencimiento del plazo ordinario.
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(3) Gestion de riesgos (continuacion)

h) Riesgo por la imposibilidad de colocar el 100 % del monto autorizado
( go p P

®

(continuacion)

Si al finalizar el plazo indicado anteriormente mas el plazo de la prorroga y si hubiera
sido autorizado y no se ha colocado el monto total, INVERCASA SAFI debe proceder a
convocar a la Asamblea de Inversionistas en donde se someta a votacion la
desinscripcion de la Compafiia o su continuidad con la respectiva reduccion del monto
autorizado.

El inversionista puede dar el siguiente a este riesgo a través de la informacion contenida
en la pagina web de INVERCASA SAFI y el informe trimestral de la Compatfiia donde se
muestra la cantidad de participaciones colocadas.

INVERCASA SAFI gestiona este riesgo mediante un control peridédico entre el monto
autorizado en el prospecto, respecto al monto en circulacion procurando que la emision
total se coloque dentro del plazo establecido en la Norma Sobre Sociedades
Administradora de Fondos de Inversion.

Riesgo por rendimientos variables

NiINVERCASA SAFI ni la Compatfiia garantizaran a los inversionistas una rentabilidad
minima o méxima, sino que, por la naturaleza de los fondos de inversion, la rentabilidad
surge de la distribucion proporcional entre ellos de todos los beneficios o pérdidas que
generan los activos en la Compaiiia pues, para todos los efectos son de su propiedad.

El inversionista puede dar seguimiento a este riesgo a través de la informacion contenida
en el informe trimestral de la Compafiia, en donde se muestra la distribucion de la cartera
por emisor e instrumentos.

INVERCASA SAFI no tiene incidencia directa en la gestion de este riesgo, ya que
depende de variables coyunturales y de mercado, por lo que debe ser enfrentando
directamente por el inversionista al realizar la inversion en esta compaiiia.

(4) Valor razonable

El valor razonable es el precio que seria recibido por vender un activo en una transaccion
ordenada entre participantes del mercado en la fecha de la medicion.
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(5) Efectivo y equivalentes al efectivo

A continuacion, se presenta el resumen de efectivo y equivalentes de efectivo:

2021 2020
Moneda extranjera
Instituciones financieras 11,785 25,615
Subtotal 11,785 25,615
Total 11,785 25,615

(6) Inversiones a costo amortizado, neto

A continuacion, se presenta el resumen de las inversiones a costo amortizado, neto:

2021 2020
Instrumentos de deuda del gobierno central
Instrumentos de deuda sector publico 656,133 700,625
Rendimiento por cobrar instrumentos del sector publico 54,904 47,510
Instrumentos de deuda sector publico gobiernos
extranjeros 79,094 79,093
Rendimientos de instrumentos de deuda sector publico
gobiernos extranjeros 3,390 2,705
793,521 829,933
Instrumentos de deuda de empresas privadas
Instrumento de deuda sector privado 276,000 105,038
Rendimientos de instrumentos de deuda sector privado 1,601 686
Operaciones de reporto sector privado con obligacion de
recompra - 50,330
Rendimiento de contratos de operaciones de reporto con
obligacion de recompra - 920
277,601 156,974
Total 1,071,122 986,907
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(6)

(M

Inversiones a costo amortizado, neto (continuacion)

Detalle de movimiento de las inversiones a costo amortizado, neto para cada periodo
contable presentado.

2021 2020
Saldo al inicio del afio 986,907 856,471
Principal
Adiciones 460,126 410,357
Vencimientos (383,985) (292,467)
Total principal 76,141 117,890
Rendimiento
Adiciones 25,591 66,865
Vencimientos (77,412) (66,864)
Intereses por cobrar 59,895 12,545
Total rendimiento 8,074 12,546
Saldo al final del aflo 1,071,122 986,907
Cuentas por cobrar, neta
A continuacion, se presenta el detalle de las cuentas por cobrar:

2021 2020
Cuentas por cobrar
Otras cuentas por cobrar diversas (a) 1 1
Total cuentas por cobrar 1 1

(@ Revelacion de la composicion del saldo de otras cuentas por cobrar diversas:

2021 2020
Otras cuentas por cobrar diversas
Devolucion del IR por cobrar 1 1
Total otras cuentas por cobrar diversas 1 1
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@®)

(C)

Otros activos

A continuacidn, se presenta resumen de otros activos:

2021 2020
Gastos pagados por anticipado 930 1,133
Cargos diferidos 3914 4,229
Menos: amortizacion acumulada de cargos diferidos (4,153) (4,432)
Total 691 930
Pasivos financieros a costo amortizado
A continuacion, se presenta detalle de otros pasivos y provisiones:
2021 2020
(a) Otras cuentas por pagar y provisiones
Comisiones SAFI 44 21
44 21
(b) Pasivos fiscales
Impuesto minimo definitivo 5 % IR 620 622
Servicio de basura ALMA 14 14
634 636
(¢) Pasivos a costo amortizado
Comisiones por servicios de custodia CENIVAL 69 67
Provision por gestion de cobro de cupones BPI 35 44
104 111
Total 782 768
(d) Conciliacion de impuesto sobre la renta
Ingresos gravables 84,426 79,153
Tasa definitiva del impuesto sobre la renta 5% (4,221) (3,958)
Ajustes en la cuenta de retenciones definitivas (8) 1
(4,229) (3,957)
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(10) Ingresosy gastos por intereses
A continuacion, se presenta un detalle de los ingresos y gastos por intereses:

(a) Ingresos financieros

2021 2020
Ingresos financieros por efectivo
Intereses en cuentas corrientes 246 97
Intereses en cuentas de ahorro 48 62
294 159

Ingresos financieros por inversiones
Ingreso por rendimiento de titulo sector publico 61,869 62,995
Ingreso de titulos del sector privado 16,449 9,380
Instrumentos de deuda emitidos por gobiernos
extranjeros 5,211 5,213
Rendimiento por inversion en certificados de deposito - 486
Rendimiento por operaciones de reporto con derecho
sector privado - 920
Rendimiento de contrato de reportos con obligacion de
recompra 603 -

84,132 78,994
Total 84,426 79,153

(b) Gastos financieros

Para los periodos 2021 y 2020, la Compaiiia no report6 saldos en las cuentas de gastos
financieros.
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(11) Ingresos (gastos) operativos, neto

A continuacion, se presenta un detalle de los ingresos y gastos operativos:

2021 2020
Ingresos operativos - -
Gastos operativos
Comisiones por custodia y administracion de titulos 843 846
Comision de administracion SAFI 7,851 7,379
Publicacion de estados financieros 1,051 1,077
Servicio de basura ALMA 170 175
Amortizacion de otros gastos - 163
Cargos operativos bancarios 48 55
Calificadora de riesgo 2,230 2,244
Auditoria externa 805 805
Gasto de servicio por gestion de cobro BPI 77 88
Amortizacion de gastos de Matricula 147 122
Gastos por eventos - 364
Publicaciones de anuncios 336 -
Subtotal 13,558 13,318
Total (13,558) (13,318)

(12) Ajustes netos por diferencial cambiario

2021 2020
Ingresos por diferencial cambiario - -
Subtotal - -
Gastos por diferencial cambiario
Inversiones 7 -
Otras cuentas por pagar y provisiones 409 406
Subtotal 416 406
Total (416) (406)
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13)

(14)

Patrimonio
(a) Participaciones

Al 31 de diciembre de 2021, la Compaiiia tiene en circulacion 8,132 (2020:8,102)
participaciones, con un valor nominal de USD 813,200 (2020: USD 810,200) y un
capital pagado en exceso de USD 30,405 (2020: USD 29,496).

De acuerdo a prospecto, el monto autorizado de la emision de la Compaiiia es de 250,000
participaciones, con un valor nominal de USD 100 por cada participacion. Al cierre de
diciembre de 2021, las participaciones colocadas representan el 3.25 % (2020: 3.24 %)
de la emision autorizada por la Superintendencia.

(b) Utilidades

Las utilidades de la Compainia al cierre del periodo 2021 se detallan a continuacion:

2021 2020
Periodo actual 66,223 61,472
Periodos anteriores 172,989 111,517
Utilidades de la Compatfiia 239,212 172,989

Principales leyes y regulaciones aplicables

La Compafiia esta sujeta a regulaciones establecidas por la Superintendencia. Sin embargo,
existen leyes de caracter general que a su vez deben ser tomadas en cuenta al momento de
realizar determinadas operaciones.

A continuacion, se presenta un detalle de las principales leyes y regulaciones:

e Ley de Mercado de Capitales (Ley n.° 587).

e Ley General de Titulos Valores (Decreto n.° 1824).

e Normas emitidas por el Consejo Directivo de la Superintendencia de Bancos y de Otras
Instituciones Financieras.

Por la falta de cumplimiento de las condiciones antes mencionadas, la Superintendencia
puede iniciar ciertas acciones obligatorias y aplicar posibles acciones discrecionales
adicionales que podrian tener un efecto sobre los estados financieros al 31 de diciembre de
2021.

La Administracion de la Compafiia considera que estd en cumplimiento con todos los
requerimientos a los que esta sujeta.
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1s)

(16)

Otras revelaciones importantes
Condiciones actuales del pais

Desde abril de 2018, la Reptblica de Nicaragua ha estado enfrentando una serie de eventos
sociopoliticos que tienen implicaciones econémicas que estan afectando el desarrollo de las
actividades en los sectores productivos del pais.

Aun es incierto determinar los impactos, el alcance y la duracion de tales eventos; por lo
tanto, la Compafia ha estado y continuara monitoreando diariamente la evolucion de la
liquidez y la calidad de la cartera de instrumentos financieros colocados o adquiridos en
Nicaragua, con miras a mitigar y administrar los impactos de esa situacion.

Efectos de la pandemia mundial de la propagacion del COVID-19

Durante el afio 2020 el Coronavirus (COVID-19) se extendi6 por todo el mundo, generando
el cierre de cadenas de produccion y suministro e interrumpiendo el comercio internacional,
lo cual ha provocado una desaceleracion econdomica global que esta afectando a diversas
industrias. Las autoridades mundiales han adoptado, entre otras medidas, el cierre temporal
de establecimientos y el confinamiento preventivo obligatorio de personas en diversas zonas,
generando que empleados, proveedores, y clientes no puedan realizar sus actividades
normalmente.

Durante todo el afio 2021 y hasta la fecha de emision de estos estados financieros, la
Administracién mantiene un permanente monitoreo de esta situacion, para evaluar los efectos
adversos que pudiesen generarse en los resultados de las operaciones, la situacion financiera
y la liquidez de la Compaiiia y tomar todas las medidas oportunas que permitan minimizar
los impactos negativos derivados de esta pandemia.

De igual manera en atencidén a todos los impactos que ha generado, la Administracion
(Gerencia y Junta Directiva) han realizado diferentes analisis y consultas buscando asesoria
en los asuntos que afectan o pueden afectar el entorno macro y microeconémico de la
Compaiiia.
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(17) Hechos posteriores al cierre

A la fecha de emision de estos estados financieros no se han producido eventos que, en la
opinion de la Administracion de la Compaifiia, pudiesen tener un efecto significativo en la
presentacion de los mismos.
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