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Esta es una publicaciéon realizada por BN Sociedad Administradora de Fondos de Inversién S.A. (BN Fondos), no
puede ser reproducida total o parcialmente, sin previa autorizacién del autor.

La informacion, analisis y material contenido en este reporte se les ofrece a nuestros clientes y nuestras clientas,
Unicamente con el propdsito de brindarles informacién y no deberd considerarse como una aseveracién - o
garantia — de resultados seguros por parte de BN Fondos.

Ninguna informacidn de este reporte se considerard como asesoria en materia de inversiones, legal, contable o
tributaria. Tampoco se considera que esta o cualquier inversién o estrategia sea aprobada para sus
circunstancias individuales y de ninguna forma constituye una recomendacidn personal para usted.




Informe General

Durante el tercer trimestre, en el mercado bursatil costarricense se
percibe estabilidad en las tasas de interés de las inversiones financieras
en moneda local y extranjera. Sin embargo, esta condicién de estabilidad
no parece ser un equilibrio de mediano o largo plazo ya que persisten
debilidades o anomalias fundamentales que tarde o temprano deben
corregirse.

Una de las caracteristicas de esa estabilidad transitoria es una dicotomia
entre las tasas de interés de corto y largo plazo. La incertidumbre que
existe respecto del nivel futuro de las tasas de interés, genera un
incentivo para que los inversionistas exijan un rendimiento mas alto para
inversiones de mas largo plazo. Asi que normalmente, la estructura por
plazos de las tasas de interés refleja un aumento gradual conforme se
alarga el plazo de la inversién. Sin embargo, en las condiciones actuales
esa gradualidad se ha perdido y se en su lugar se presenta una brecha
bastante amplia que separa estructuralmente las tasas de interés de corto
plazo de las tasas de interés de mediano y largo plazo. Por ejemplo, al 29
septiembre; en moneda extranjera, la tasa de interés neta que pagaban
los bancos publicos en las captaciones de seis meses plazo registré un
promedio de 1.44% y para captaciones de dos afios plazo el promedio se
ubicé en 2.77%. Para esa misma fecha; en moneda local, la tasa de
interés neta que pagaban los intermediarios en las captaciones de seis
meses plazo registréo un promedio de 3.17% y para captaciones de dos
afios plazo se ubicé en un 6.43%. De manera generalizada, las tasas de
interés de dos afos duplican las tasas de interés de seis meses plazo,
cuando lo usual que es que las superen en una relacion de 1.5 veces.

Esta abertura o brecha en la estructura intertemporal de las tasas de
interés es producto de un excedente de liquidez que mantiene bajas las
tasas de interés de corto plazo y una enorme incertidumbre por la
evolucion de la economia, que mantiene elevadas las tasas de interés de
largo plazo. Ambos efectos se encuentran estrechamente relacionados
en su origen. En el marco de recesidon que experimenta la economia, el
Banco Central de Costa Rica (BCCR), contintia aplicando una politica
monetaria expansiva. La tasa de politica monetaria se mantiene en 0.75%
desde junio de 2020 y la facilidad permanente de crédito en un 1.50%.
Ademas, mediante operaciones diferidas a plazo, el BCCR procura otorgar
préstamos a los intermediarios financieros por un monto global de ¢700
mil millones, con un costo de 0.80% y un plazo maximo de 4 afios. El
objetivo es incentivar a los intermediarios para que trasladen esos
recursos de bajo costo a los agentes econdmicos que sean solventes en el
mediano plazo, pero que se encuentran en problemas financieros debido
a la contraccion de demanda que significd la implementacién de las
medidas de contencion sanitaria adoptadas en el pais para atender la
pandemia del Covid-19. Es precisamente esa contraccién en la demanda
agregada la principal fuente de incertidumbre que genera expectativas
adversas respecto al desempefio de la economia y que mantiene altas las
tasas de interés de largo plazo.

Otra situacion especial que se observa en la dinamica de precios del
mercado bursatil es que a nivel de Riesgo Soberano y en el corto plazo, el
premio por invertir en moneda local es negativo. Para plazos menores a
un afio y medio, el rendimiento de los instrumentos emitidos por el
Ministerio de Hacienda y denominados en colones se adaptd a la
abundancia de recursos que se gestionan en los mercados de liquidez de
corto plazo. Por su parte, el rendimiento de los instrumentos emitidos
por el mismo emisor y al mismo plazo, pero denominados en ddlares son
propensos a la influencia de precios de los bonos de deuda externa
cotizados en mercados internacionales con primas de rendimiento
elevadas para compensar el riesgo pais. Explicando la situacion con cifras
se observa que para duraciones de 1.5 afios el rendimiento de los
instrumentos soberanos denominados en colones generan un
rendimiento al vencimiento de 4.77%, mientras que la version en ddlares
produce un rendimiento de 5.26%. Esta condicidn incentiva el ahorro en
moneda extranjera y presiona la demanda de divisas en el mercado
cambiario.

La estabilidad del Sistema Financiero es importante para el desarrollo
economico de un pais, porque permite que los recursos fluyan de los
agentes econdmicos superavitarios hacia las actividades productivas que
requieren financiamiento. El Ministerio de Hacienda es el principal
emisor de valores del mercado bursatil costarricense y posee un poder
casi monopdlico en la captacién de recursos. La dindmica actual del
mercado con la dicotomia de tasas de interés por plazos y el premio por
invertir en moneda local negativo, no favorece la gestién de
financiamiento que requiere la hacienda publica.

Para mejorar la situacion deficitaria, el Ministerio de Hacienda procura
sustituir la deuda de corto plazo por deuda de largo plazo. Uno de los
mecanismos utilizados para lograr este objetivo son los Canjes de
Valores, en los que el Ministerio en forma sincronizada compra bonos de
deuda interna con vencimiento en el corto plazo y vende bonos de deuda
de largo plazo. Antes de septiembre, la norma en este tipo de canjes era
que el Ministerio, convocaba a una subasta para vender los valores de
largo plazo al mejor precio ofrecido y en forma supeditada fijaba el precio
de compra de los valores de corto plazo que retiraria de circulacion. Con
esta metodologia de canje, la formacion de precios queda sometida a las
posturas de los demandantes de valores de largo plazo, que maximizan
su beneficio en la medida en la que logran bajar los precios de los valores
que pretenden comprar. Para el Canje de Valores realizado en
septiembre se modificd la metodologia. En esta ocasion se convocd a una
subasta inversa para comprar los valores de corto plazo y en forma
supeditada, se abrié una ventanilla para la colocacidon de valores de largo
plazo con un precio de venta fijo. Con este cambio en el método del
canje, la formacion de precios queda sometida a las posturas de venta de
los oferentes de valores de corto plazo, que maximizan su beneficio en la
medida en que logran subir los precios de los valores que pretenden
vender.

Al margen del volumen de activos que se logré movilizar en el canje, que
fue bueno; es importante explicar que el cambio metodoldgico generd un
efecto que tuvo impacto en la formacién de precios del Mercado. El
precio de los instrumentos denominados en colones no registrd
variaciones importantes respecto a los precios de Mercado. Sin embargo,
en los instrumentos denominados en ddlares se registré6 un aumento de
precios inicial de 205 puntos base, en promedio; seguido de una
disminucion de 179 puntos base, en promedio. El aumento inicial se
impulsé en la asignacion de ofertas en la subasta inversa. En otras
palabras, con el objetivo de sustituir la deuda emitida con tasas de
interés altas por deuda con tasas de interés mas bajas, el Ministerio de
Hacienda compré "caros" los valores de corto plazo, para incentivar que
el Mercado le comprara "caros" los valores de mediano y largo plazo. En
la medida en que Hacienda continte utilizando esta metodologia de
canjes, es muy probable que logre mejorar la sustitucion de deuda y
modifique la conducta del mercado para corregir las debilidades que se le
identifican.

Para el ultimo trimestre del afo, se procura continuar ubicando recursos
de los Fondos de Mercado de Dinero en certificados de depdsito a plazo,
emitidos por bancos comerciales costarricenses y en titulos de propiedad
de deuda interna emitidos por el Ministerio de Hacienda. Por su parte,
en los Fondos de Inversiéon de Crecimiento se buscard mantener la
duracion de los portafolios con el objetivo de administrar la sensibilidad
de precio. Los valores costarricenses de mediano plazo, contintdan
ofreciendo rendimientos favorables y evaluando la forma de la curva de
rendimiento plazo se pretende ubicar los plazos con mayor oportunidad
de generar ganancias por valoracion a precios de mercado.




BN DinerFondo Colones No Diversificado
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’EN DinerFondo

Estructura del Portafolio

BN DinerFondo Colones

L 30 de setiembre 2020
Caracteristicas del Fondo

Objetivo del Fondo:

Es una excelente opcidn para inversionistas que desean

mantener sus recursos a la vista y manejar capitales que ‘ -
estan en transito o invertir recursos ociosos por periodos = Bancaiseianal 2i% 29%
cortos, ya que con los titulos valores que componen este

Fondo de Inversidn, se busca obtener un balance

adecuado entre preservacioén de capital, liquidez y

rendimiento.

Moneda de suscripcion y reembolso de las = Banco Central de
o A Costa Rica 9%
participaciones: Colones.

Ministerio de
Inversiéon minima de apertura: ¢1.000.000.00 (un millén Hacienda 11%

de colones).

Valor de la participacion: ¢2.9486726698 (al 30 de
setiembre de 2020).

' Valor Facial al % Cartera al % Cartera al
30/09/2020 30/09/2020 30/06/2020
Caja y Bancos
20,246,096,049.00 28.45% 34.95%
S

Cantidad de participaciones autorizadas y colocadas a la
fecha de corte: 24,163,284,171.77

0.00 0.00% 3.92%
L . 6,509,500,000.00 9.38% 7.45%
Fecha de inicio de operaciones: BNCR
24 de julio del 2002 35,950,000,000.00 50.67% 44.11%
_ 8,134,450,000.00 11.50% 9.57%
Fecha de vencimiento: Fondo de plazo indefinido. Total
70,840,046,049.00 100.00% 100.00%

Tipo de Fondo:
Fondo del Mercado de Dinero no diversificado, abierto, en
o . o
colones, cartera 1(?0%: sector publico fon garantia directa T o Carteraal CaFEraTal
del estado costarricense, y de renta fija. 30/09/2020 30/09/2020 30/06/2020
Caja y Bancos 20,246,096,049.00 28.45% 34.95%

Custodio de Valores:

. . 0.00 0.00% 3.92%
Banco Nacional de Costa Rica. °

6,509,500,000.00 9.38% 7.45%
Calificadora de riesgo: 35,950,000,000.00 50.67% 44.11%
Sociedad Calificadora de Riesgo de Centroamericana S.A.

1,997,500,000.00 2.86% 3.90%
Calificacion de riesgo: 4,000,000,000.00 5.59% 2.72%
scr.AA+2 (;R). Cj‘a.hflc.a,uon que se f)torga con base en la 2,136,950,000.00 - o
calidad y diversificacidn de los activos del Fondo, fortalezas
y debilidades de la Administracién que proporcionan una 70,840,046,049.00 100.00% 100.00%

muy alta seguridad contra pérdidas provenientes del
incumplimiento de pagos.

Este reporte tiene propdsitos informativos Unicamente y por lo tanto no constituye una solicitud u oferta para su compra o venta. "Antes de invertir solicite el prospecto del Fondo de
Inversion. La autorizacion para realizar oferta publica no implica una opinidn sobre el Fondo de Inversién de la Sociedad Administradora. La gestidn financiera y el riesgo de invertir en este
Fondo de Inversion, no tienen relacién con los de entidades bancarias o financieras u otra entidad que conforman su grupo econdmico, pues su patrimonio es independiente. Los
rendimientos producidos en el pasado no garantizan un rendimiento similar en el futuro".




Q)vBN DinerFondo

Comisiones
Comisiones de la industria 1,57% Anual
Comisién de administracién 1,50% Diario
Custodia 0,01% Diario
Entidad Comercializadora 0,0% Diario
Intermediacién Bursatil Por
(Puesto de Bolsa) 0,02% transaccién
Otros gastos operativos 0,0% Diario
Total 1,53%

Ries g0s 30/6/2020 | 30/9/2020 |Industria
Duracién 0.33 0.28 0.24
Duracién modificada 0.32 0.27 0.23
Desviacién estandar 0.55 0.79 0.77
Coeficiente de endeudamiento = = 0.15%
Plazo permanencia 0.19 0.21 0.18
Coeficiente de liquidez 4.59 4.26 n.a.

Rendimientos B | indusra

setiembre 2020
Ultimos 30 dias 1.46 1.40
Ultimos 30 dias no anualizado 0.12 0.12
Ultimos doce meses 2.35 2.32

Rendimiento Comparativo del Fondo y la Industria*
(Rendimiento Ultimos 12 meses a fin de cada mes)
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BN DinerFondo Colones No Diversificado

Informe Trimestral N°65 / Del 01 de julio al 30 de setiembre del 2020

Informe de la Administracion

El portafolio de inversiones de BN DinerFondo Colones se
renueva periédicamente procurando mantener un plazo
promedio inferior al maximo de 90 dias que exige la normativa.
El 87% de los activos esta invertido en instrumentos con un
plazo al vencimiento menor a los seis meses. Un 13% se
concentra en valores con vencimiento entre seis y doce meses.

El principal objetivo de BN DinerFondo Colones es preservar el
capital invertido y proveer liquidez diaria de recursos, que
permita generar rendimientos asociados a plazos de inversion
muy cortos. Para lograr este objetivo, se ha estructurado un
portafolio de inversiones que contablemente se clasifican a su
costo amortizado y por lo tanto el valor de participacion no se
ve afectado por la valoracidon a precios de mercado. Asi, el
rendimiento de los ultimos 30 dias de BN DinerFondo Colones
se ubica en 1.46%. El rendimiento de los ultimos doce meses se
ubica en 2.35% y supera al promedio de la industria.

En términos de rentabilidad, esta estrategia implica que cuando
los precios de los valores se mueven al alza, el Fondo no registra
ganancias por valoracidn; asimismo, cuando los precios de los
valores se mueven a la baja, el Fondo no genera pérdidas por
valoracion, por lo que la volatilidad del rendimiento es muy
baja. Esta situacion se refleja en un valor de RAR (Rendimiento
Ajustado por Riesgo), en el que se evidencia que, por cada
unidad de riesgo asumida, el Fondo genera 4.81 unidades de
rendimiento. Este desempefio sugiere que los rendimientos del
portafolio, son resultado de decisiones de inversidén acertadas
dentro de un marco conservador.

Por su parte, los indicadores de riesgo muestran que la cartera
de inversiones de BN DinerFondo Colones posee una baja
volatilidad de rendimientos. La desviacion estandar del
rendimiento de doce meses alcanza un nivel de 0.79%. Este
Fondo presenta un bajo nivel de afectacion ante la eventualidad
de cambios en las tasas de interés del mercado, pues su
duraciéon modificada es de 0.27.

El valor de los activos administrados por el Fondo asciende a
¢70,840 millones, los cuales se encuentran invertidos en un
100% en valores del sector publico costarricense. El portafolio
posee una vida media de 101 dias sin considerar el efectivo, y el
plazo de permanencia promedio es de 76 dias.

“Los rendimientos producidos en el pasado no garantizan un rendimiento similar en el
futuro”

“Los promedios de la Industria se construyen con un grupo de Fondos del mercado que
son estrictamente comparables con los de BN Fondos, en sus condiciones de Fondos
financieros abiertos, el plazo y la clase o tipo de Fondo de Inversién. Para hacer
comparables estos datos, se toman como ultima cifra tanto como para BN Fondos
como para la Industria, el cierre del mes de diciembre 2019.”
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LTBN DinerFondo

Caracteristicas del Fondo

Objetivo del Fondo:

Es una excelente opcidn para inversionistas que desean
mantener sus recursos a la vista y manejar capitales que
estan en transito o invertir recursos ociosos por periodos
cortos, ya que con los titulos valores que componen este
Fondo de Inversidn, se busca obtener un balance adecuado
entre preservacién de capital, liquidez y rendimiento.
Moneda de suscripcion y reembolso de las participaciones:
Délares.

Inversion minima de apertura: $3,000.00 (tres mil ddlares).

Valor de la participacion:
$ 1.3496045626 (al 30 de setiembre de 2020).

Cantidad de participaciones autorizadas y colocadas a la
fecha de corte: 81,560,967.31

Fecha de inicio de operaciones: 23 de setiembre del 2002.
Fecha de vencimiento: Fondo de plazo indefinido.

Tipo de Fondo:

Fondo del Mercado de Dinero no diversificado, abierto, en
ddlares, cartera 100% sector publico con garantia directa del
estado costarricense y en titulos del Tesoro del Gobierno de
los E.E.U.U. y de renta fija.

Custodio de Valores: Banco Nacional de Costa Rica.

Calificadora de riesgo: Sociedad Calificadora de Riesgo de
Centroamericana S.A.

Calificacion de riesgo:

scr AA+2 (CR). Calificacion que se otorga con base en la
calidad y diversificacion de los activos del Fondo, fortalezas
y debilidades de la Administracién que proporcionan una
muy alta seguridad contra pérdidas provenientes del
incumplimiento de pagos.

BN DinerFondo Ddélares No Diversificado

Informe Trimestral N°65 / Del 01 de julio al 30 de setiembre del 2020

Estructura del Portafolio
BN DinerFondo Ddlares

30 de setiembre 2020

Ministerio de
Hacienda 26%

® Cajay Bancos
41%

Banco Nacional 24% M Reporto Tripartito 9%

Valor Facial al % Cartera al % Cartera al

30/09/2020 30/09/2020 30/06/2020
Caja y Bancos 45,755,682.00 40.93% 32.13%
9,883,236.51 8.84% 8.81%
BNCR 26,281,000.00 23.56% 25.38%
_ 29,332,000.00 26.67% 33.67%

Total

111,251,918.51 100.00% 100.00%

w % Cartera al % Cartera al
30/09/2020 30/09/2020 30/06/2020
45,755,682.00 40.93% 32.13%
9,883,236.51 8.84% 8.81%
0.00% 14.91%
24,000,000.00 21.48% 23.43%
29,332,000.00 26.67% 18.77%
- 2,281,000.00 2.07% 1.95%
- 111,251,918.51 100.00% 100.00%

Este reporte tiene propoésitos informativos Unicamente y por lo tanto no constituye una solicitud u oferta para su compra o venta. "Antes de invertir solicite el prospecto del Fondo de
Inversion. La autorizacién para realizar oferta publica no implica una opinién sobre el Fondo de Inversién de la Sociedad Administradora. La gestion financiera y el riesgo de invertir en este
Fondo de Inversidn, no tienen relacién con los de entidades bancarias o financieras u otra entidad que conforman su grupo econémico, pues su patrimonio es independiente. Los rendimientos

producidos en el pasado no garantizan un rendimiento similar en el futuro".




QTBN DinerFondo

Comisiones
Comisiones de la industria 0,62% Anual
Comisién de administracién 0,75% Diario
Custodia 0,1% Diario
Entidad Comercializadora 0,0% Diario
Intermediacién Bursatil Por
(Puesto de Bolsa) 0,05% transaccién
Otros gastos operativos 0,0% Diario
Total 0,81%

R e Sg (01 30/6/2020 | 30/9/2020 |Industria
Duracién 0.37 0.42 0.16
Duracion modificada 0.36 0.41 0.16
Desviacién estandar 0.29 0.32 0.36
Coeficiente de endeudamiento | 4.44% 1.45% 0.04%
Plazo permanencia 0.16 0.16 0.22
Coeficiente de liquidez 6.26 6.37 n.a

. . Promedio en el

Rendimientos )
Ultimos 30 dias 1.13 1.22
Ultimos 30 dias no anualizado 0.09 0.10
Ultimos doce meses 1.23 1.42

Rendimiento Comparativo del Fondo y la Industria*
(Rendimiento Ultimos 12 meses a fin de cada mes)

300% 259% 254% 250% 40
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BN DinerFondo Ddélares No Diversificado

Informe Trimestral N°65 / Del 01 de julio al 30 de setiembre del 2020

Informe de la Administracion

El portafolio de inversiones de BN DinerFondo Ddlares se
renueva periédicamente procurando mantener un plazo
promedio inferior al maximo de 90 dias que exige la normativa.
El 77% de los activos esta invertido en instrumentos con un
plazo al vencimiento menor a los seis meses. Un 12% se
concentra en valores con vencimiento entre seis y doce meses y
un 11% en valores con un vencimiento superior a un afio.

El rendimiento de los ultimos 30 dias de BN DinerFondo Dédlares
se ubica en 1.13%. El rendimiento de los ultimos doce meses se
ubica en 1.23%. El principal objetivo del BN DinerFondo Ddlares
es preservar el capital invertido y proveer liquidez diaria de
recursos, que permita generar rendimientos asociados a plazos
de inversidn muy cortos. Para lograr este objetivo se estructuré
un portafolio de inversiones que contablemente se clasifican a
su costo amortizado y por lo tanto el valor de participacion no
se ve afectado por la valoracién a precios de mercado.

En términos de rentabilidad, esta estrategia implica que cuando
los precios de los valores se mueven al alza, el Fondo no registra
ganancias por valoracion. Asimismo, cuando los precios de los
valores se mueven a la baja, el Fondo no genera pérdidas por
valoracién, por lo que la volatilidad del rendimiento es muy
baja. Esta situacion se refleja en un valor de RAR (Rendimiento
Ajustado por Riesgo), en el que se evidencia que, por cada
unidad de riesgo asumida, el Fondo genera 5.26 unidades de
rendimiento.

Por su parte, los indicadores de riesgo muestran que la cartera
de inversiones del BN DinerFondo Délares, posee muy baja
volatilidad de rendimientos. La desviacion estandar del
rendimiento de doce meses es de tan sdlo 0.32%. Este Fondo
presenta un nivel muy bajo de afectacién ante la eventualidad
de cambios en las tasas de interés del mercado, pues su
duracién modificada es de 0.41.

El valor de los activos administrados por el Fondo asciende a
$111 millones, los cuales se encuentran invertidos en un 100%
en valores del sector publico costarricense. La vida media del
portafolio medida por su duracion, es de 151 dias sin considerar
el efectivo. El plazo de permanencia en el Fondo es de 58 dias.

“Los rendimientos producidos en el pasado no garantizan un rendimiento similar en
el futuro”.

“Los promedios de la Industria se construyen con un grupo de Fondos del mercado
que son estrictamente comparables con los de BN Fondos, en sus condiciones de
Fondos financieros abiertos, el plazo y la clase o tipo de Fondo de Inversién. Para
hacer comparables estos datos, se toman como ultima cifra tanto como para BN
Fondos como para la Industria, el cierre del mes de diciembre 2019”.




o’/
} BN SuperfFondo

Caracteristicas del Fondo

Objetivo del Fondo:

Es un Fondo de Inversién que constituye una alternativa
interesante, para inversionistas que desean invertir en el
corto plazo o simplemente no tienen claro su horizonte de
inversion, y que buscan un producto de inversidn que les
ofrezca una relacion armoniosa entre liquidez vy
rendimiento, aprovechando las oportunidades de mercado.

Moneda de suscripcion y reembolso de las participaciones:
Colones.

Inversion minima de apertura: ¢5.000.00 (cinco mil
colones).

Valor de la participacion: ¢4.4045126116 (al 30 de
setiembre de 2020).

Cantidad de participaciones autorizadas y colocadas a la
fecha de corte: 33,944,893,171.15

Fecha de inicio de operaciones: 12 de enero del 2000.
Fecha de vencimiento: Fondo de plazo indefinido.

Tipo de Fondo:

Fondo de Inversidn no diversificado, de corto plazo, abierto,
compuesto por titulos de deuda del sector publico y privado
costarricense y por titulos de emisores extranjeros en
colones, (estos Ultimos emitidos por un emisor con
calificacién de grado de inversion, otorgada por una entidad

BN SuperFondo Colones No Diversificado

Informe Trimestral N°65 / Del 01 de julio al 30 de setiembre del 2020

Estructura del Portafolio
BN SuperFondo Colones
30 de setiembre 2020

Cajay Bancos 23%

= Banco Nacional
43%

®  Mutual Cartago 1%

Banco Central de
Costa Rica 2%

.' Banco Promérica 2%

n Banco Davivienda 3%

= Grupo Mutual 3%
Ministerio de Hacienda 5%

= Banco Popular 18%

Valor Facial al % Cartera al % Cartera al

L S L e | oo
34,481,306,897.00 23.10% 30.20%
- 0.00% 0.17%
2,846,000,000.00 1.97% 2.06%
4,000,000,000.00 2.69% 9.72%
64,500,000,000.00 43.36% 37.80%
25,850,000,000.00 17.43% 12.53%
3,500,000,000.00 2.34% 0.00%
N 7,088,000,000.00 4.73% 1.84%
5,000,000,000.00 3.36% 5.69%
m 1,500,000,000.00 1.01% 0.00%

148,765,306,897.00 100.00% 100.00%

. . ) L., Valor Facial al % Cartera al % Cartera al
calificadora reconocida como nacional por la Comisidon de 30/09/2020 30/09/2020 30/06/2020
Valores de Estados Unidos). 34,481,306,897.00 23.10% 30.20%

[ bem ] 2,846,000,000.00 1.97% 2.06%

. . . 650,000,000.00 0.45% 0.00%
Custodio de Valores: Banco Nacional de Costa Rica. 200,000,000.00 D:14% 0.00%
E 82,000,000,000.00 55.13% 57.05%

e . . . . i m— 3,500,000,000.00 2.34% 0.00%
Callflcadora.de riesgo: Sociedad Calificadora de Riesgo de [ — 6,000,000,000.00 3.00% 136%
Centroamericana S.A. m

1,088,000,000.00 0.74% 0.48%

3,500,000,000.00 2.36% 1.04%

Calificacion de riesgo: scr AA2 (CR). Calificacién que se m 1,000,000,000.00 0.67% 0.70%

otorga con base en la calidad y diversificaciéon de los activos m 1,500,000,000.00 1.01% 1.05%

del Fondo, fortalezas y debilidades de la Administracion que _ B 130 La1%

proporcionan una muy alta seguridad contra pérdidas m 0.00% 256%
provenientes del incumplimiento de pagos. m

3,000,000,000.00 2.01% 2.09%

_ 6,000,000,000.00 4.03% 0.00%

m 1,000,000,000.00 0.70% 0.00%

_ 148,765,306,897.00 100.00% 100.00%

Este reporte tiene propdsitos informativos Gnicamente y por lo tanto no constituye una solicitud u oferta para su compra o venta. "Antes de invertir solicite el prospecto del Fondo de
Inversién. La autorizacion para realizar oferta publica no implica una opinién sobre el Fondo de Inversion de la Sociedad Administradora. La gestidn financiera y el riesgo de invertir en este
Fondo de Inversién, no tienen relacién con los de entidades bancarias o financieras u otra entidad que conforman su grupo econémico, pues su patrimonio es independiente. Los
rendimientos producidos en el pasado no garantizan un rendimiento similar en el futuro".




o/
2 BN SuperFondo

Comisiones
Comisiones de la industria 1,53% Anual
Comisién de administracién 1,50% Diario
Custodia 0,01% Diario
Entidad Comercializadora 0,0% Diario
Intermediacién Bursatil Por
(Puesto de Bolsa) 0,01% transaccién
Otros gastos operativos 0,0% Diario
Total 1,52%

R Ies gO S 30/6/2020 | 30/9/2020 |Industria
Duracion 0.31 0.32 0.21
Duracion modificada 0.30 0.31 0.20
Desviacion estandar 0.65 0.90 0.83
Coeficiente de endeudamiento - = 0.21%
Plazo permanencia 0.46 0.56 0.31
Coeficiente de liquidez 2.78 2.19 n.a

. . Al 30 de Promedio en el

Rendimientos setiembre 2020 | trimestre dela
Ultimos 30 dias 1.50 1.52
Ultimos 30 dias no anualizado 0.13 0.13
Ultimos doce meses 2.47 2.50

Rendimiento Comparativo del Fondo y la Industria*
(Rendimiento Ultimos 12 meses a fin de cada mes)

6.00% 5.29% 521% 5.09% 4015 s
3 4.50%

500% o

4.20%
- . s ~ 3.80%

400% ABO% 4TS% 465% ymsy o A
- 4.14% — .
3.92% : 2.70%
3.00% 363K 4 a0 — y 2.47%
i 3.03% .

2.00% 278% 350% 530k
1.00%
0.00%

] a 2 3 ] ] 8] | ] ] ] ] ]

a B H a ] = c s B a
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BN SuperFondo Colones No Diversificado
Informe Trimestral N°65 / Del 01 de julio al 30 de setiembre del 2020

Informe de la Administracion

El portafolio de inversiones de BN SuperFondo Colones se renueva
peridodicamente procurando mantener un plazo promedio inferior
al maximo de 90 dias que exige la normativa. El 84% de los activos
esta invertido en instrumentos con un plazo al vencimiento menor
a los seis meses. Un 16% se concentra en valores con vencimiento
entre seis y doce meses.

Bajo este escenario, el rendimiento de los ultimos 30 dias del BN
SuperFondo Colones se ubica en 1.50%. El rendimiento de los
ultimos doce meses se ubica en 2.47%. El principal objetivo del BN
SuperFondo Colones es preservar el capital invertido y proveer
liquidez diaria de recursos, que permita generar rendimientos
asociados a plazos de inversion muy cortos. Para lograr este fin, se
ha estructurado un portafolio de inversién mixto que se concentra
en la colocacidn de recursos en instrumentos a menos de dieciocho
meses del vencimiento, que contablemente se clasifican a su costo
amortizado y por lo tanto el valor de participacion no se ve
afectado por la valoracién a precios de mercado.

En términos de rentabilidad, esta estrategia implica que cuando los
precios de los valores se mueven al alza, el Fondo no registra
ganancias por valoracion. Asimismo, cuando los precios de los
valores se mueven a la baja, el Fondo no genera pérdidas por
valoracién; por lo que la volatilidad del rendimiento es muy baja.
Esta situacion se refleja en un valor de RAR (Rendimiento Ajustado
por Riesgo), en el que se evidencia que, por cada unidad de riesgo
asumida, el Fondo genera 4.51 unidades de rendimiento. Este
desempefio sugiere que los rendimientos del portafolio, son
resultado de decisiones de inversion acertadas dentro de un marco
conservador.

Por otra parte, los indicadores de riesgo muestran que la cartera
de inversiones de BN SuperFondo Colones posee una baja
volatilidad de rendimientos. La desviacion estandar del
rendimiento de doce meses es de 0.90%. Este Fondo presenta un
bajo nivel de afectacién ante la eventualidad de cambios en las
tasas de interés del mercado, pues su duracion modificada es de
0.31.

El valor de los activos administrados por el Fondo asciende a
¢148,765 millones, los cuales se encuentran invertidos en un 73%
en valores del sector publico costarricense y un 27% distribuido en
emisores del sector financiero privado. El portafolio posee una vida
media de 115 dias, sin considerar el efectivo; y el plazo de
permanencia promedio es de 202 dias.

“Los rendimientos producidos en el pasado no garantizan un rendimiento similar en el
futuro”.

“Los promedios de la Industria se construyen con un grupo de Fondos del mercado que
son estrictamente comparables con los de BN Fondos, en sus condiciones de Fondos
financieros abiertos, el plazo y la clase o tipo de Fondo de Inversion. Para hacer
comparables estos datos, se toman como ultima cifra tanto como para BN Fondos como
para la Industria, el cierre del mes de diciembre 2019”.




o/
) BN SuperfFondo

Caracteristicas del Fondo

Objetivo del Fondo:

Es un Fondo de Inversidon que constituye una alternativa
interesante, para inversionistas que desean invertir en el
corto plazo o simplemente no tienen claro su horizonte
de inversién, y que buscan un producto de inversidon que
les ofrezca una relacién armoniosa entre liquidez y
rendimiento, aprovechando las oportunidades de
mercado.

Moneda de suscripcion y reembolso de las
participaciones: Ddlares.

Inversiéon minima de apertura: 520 (veinte ddlares).

Valor de la participacion: $1.5432990949 (al 30 de
setiembre de 2020).

Cantidad de participaciones autorizadas y colocadas a la
fecha de corte: 10,661,054.45

Fecha de inicio de operaciones: 17 de enero del 2000.
Fecha de vencimiento: Fondo de plazo indefinido.

Tipo de Fondo:

Fondo de Inversion, de corto plazo, abierto, en dolares,
que invierte en titulos del sector publico y privado
costarricense y por titulos de emisores extranjeros
publicos o privados, estos ultimos con calificacién de
grado de inversién, (otorgadas por una entidad
calificadora reconocida como nacional por la Comisién de
Valores de Estados Unidos).

Custodio de Valores: Banco Nacional de Costa Rica.

Calificadora de riesgo: Sociedad Calificadora de Riesgo
de Centroamericana S.A.

Calificacion de riesgo:

scr AA2 (CR). Calificacidon que se otorga con base en la
calidad y diversificacion de los activos del Fondo,
fortalezas y debilidades de la Administracion que
proporcionan una muy alta seguridad contra pérdidas
provenientes del incumplimiento de pagos.

BN SuperFondo Ddlares No Diversificado

Informe Trimestral N°65 / Del 01 de julio al 30 de setiembre del 2020

Estructura del Portafolio
BN SuperFondo Ddlares

30 de setiembre 2020

"  Ministerio de

Hacienda 28%
® Cajay Bancos
54%

Banco Nacional
18

£

Valor Facial al % Cartera al % Cartera al
30/09/2020 30/09/2020 30/06/2020

Cajay Bancos 8,874,605.00 53.92% 37.77%

| BNCR 3,000,000.00 18.24% 12.30%
4,500,000.00 27.85% 34.55%

- 0.00% 3.09%

USTES 5 0.00% 12.29%
16,374,605.00 100.00% 100.00%

Valor Facial al % Cartera al % Cartera al
30/09/2020 30/09/2020 30/06/2020

8,874,605.00 53.92% 37.77%

- 0.00% 14.69%

- 0.00% 3.09%

3,000,000.00 18.24% 12.30%
4,500,000.00 27.85% 19.87%
- 0.00% 12.29%
16,374,605.00 100.00% 100.00%

Este reporte tiene propdsitos informativos Ginicamente y por lo tanto no constituye una solicitud u oferta para su compra o venta. "Antes de invertir solicite el prospecto del Fondo de
Inversion. La autorizacién para realizar oferta publica no implica una opinién sobre el Fondo de Inversién de la Sociedad Administradora. La gestion financiera y el riesgo de invertir en este
Fondo de Inversidn, no tienen relacion con los de entidades bancarias o financieras u otra entidad que conforman su grupo econdémico, pues su patrimonio es independiente. Los

rendimientos producidos en el pasado no garantizan un rendimiento similar en el futuro".




o/
2 BN SuperFondo

Comisiones
Comisiones de la industria 0,64% Anual
Comisién de administracién 0,75% Diario
Custodia 0,01% Diario
Entidad Comercializadora 0,0% Diario
Intermediacién Bursatil Por
(Puesto de Bolsa) 0.0% transaccion
Otros gastos operativos 0,0% Diario
Total 0,76%

R Ies gO S 30/6/2020 | 30/9/2020 |Industria
Duracion 0.50 0.52 0.25
Duracion modificada 0.48 0.51 0.24
Desviacion estandar 0.26 0.19 0.36
Coeficiente de endeudamiento | 1.64% - 0.29%
Plazo permanencia 0.89 0.92 0.27
Coeficiente de liquidez 1.22 1.17 n.a.

. R Al 30 de Prpmedio enel

Re n d | m | e ntOS setiembre 2020 tr"}:‘e;::r?: 8
Ultimos 30 dias 1.02 1.22
Ultimos 30 dias no anualizado 0.09 0.10
Ultimos doce meses 1.21 1.54

Rendimiento Comparativo del Fondo y la Industria*
(Rendimiento Ultimos 12 meses a fin de cada mes)

300% 259% 254% 250% 242%
250%  S———e . ——22B% 5.16% 200%
> = 191% 180% 4 oo
2.00% —— & 164% 157% 151%
- ® o ~
LSO% 180% 17 oo ®
1.00% T LS1% 30y
! : 131% 1229 1.22% 1.22% 1.25% 128% 123% 1.21%
0.50%
0.00%
q a 2 = ] 2 ] | 4 51 g ] [
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et Super Fondo Délares & Industria
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BN SuperFondo Délares No Diversificado

Informe Trimestral N°65 / Del 01 de julio al 30 de setiembre del 2020

Informe de la Administracion

El portafolio de inversiones de BN SuperFondo Délares se renueva
periddicamente procurando mantener un plazo promedio inferior
al maximo de 90 dias que exige la normativa. El 79% de los activos
estd invertido en instrumentos con un plazo al vencimiento menor
a los seis meses. Un 12% se concentra en valores con vencimiento
entre seis y doce meses y un 9% en valores con un vencimiento
superior a un afno.

El rendimiento de BN SuperFondo Ddlares se ubicé en 1.02% en
los ultimos 30 dias. El rendimiento de los Ultimos doce meses se
ubica en 1.21%. El principal objetivo de BN SuperFondo Ddlares es
preservar el capital invertido y proveer liquidez diaria de recursos,
que permita generar rendimientos asociados a plazos de inversién
muy cortos. Para lograr este fin, se estructurd un portafolio de
inversion mixto, de instrumentos a menos de dieciocho meses del
vencimiento, que contablemente se clasifican a su costo
amortizado y por lo tanto el valor de participacion no se ve
afectado por la valoracién a precios de mercado.

En términos de rentabilidad, esta estrategia implica que cuando
los precios de los valores se mueven al alza, el Fondo no registra
ganancias por valoracion. Asimismo, cuando los precios de los
valores se mueven a la baja, el Fondo no genera pérdidas por
valoracién. Esta situacion se refleja en un valor de RAR
(Rendimiento Ajustado por Riesgo), en el que se evidencia que,
por cada unidad de riesgo asumida, el Fondo genera 7.32 unidades
de rendimiento. Este desempefio sugiere que los rendimientos del
portafolio son resultado de decisiones de inversiéon acertadas
dentro de un marco conservador.

Por otra parte, los indicadores de riesgo muestran que este Fondo
posee muy baja volatilidad de rendimientos. La desviacion
estandar del rendimiento de BN SuperFondo Délares se ubica en
0.19%. Este Fondo presenta un nivel muy bajo de afectacién ante
la eventualidad de cambios en las tasas de interés del mercado,
pues su duracion modificada es de 0.51.

El valor de los activos administrados por el Fondo asciende a $16
millones, de los cuales un 64% se mantiene en efectivo, un 18% en
valores emitidos por el Banco Nacional y un 28% en valores del
Gobierno de Costa Rica. La vida media del portafolio, medida por
su duracion, es 187 dias sin considerar el efectivo y el plazo de
permanencia en el Fondo es de 331 dias.

“Los rendimientos producidos en el pasado no garantizan un rendimiento similar en el
futuro”.

“Los promedios de la Industria se construyen con un grupo de Fondos del mercado que
son estrictamente comparables con los de BN Fondos, en sus condiciones de Fondos
financieros abiertos, el plazo y la clase o tipo de Fondo de Inversiéon. Para hacer
comparables estos datos, se toman como ultima cifra tanto como para BN Fondos como
para la Industria, el cierre del mes de diciembre 2019”.




o/
BN SuperFondo

+PLUS

Caracteristicas del Fondo

Objetivo del Fondo:

Es un Fondo de Inversidon que constituye una alternativa
interesante, para inversionistas que desean invertir en el
corto plazo o simplemente no tienen claro su horizonte de
inversion, y que buscan un producto de inversion que les
ofrezca una relacion armoniosa entre liquidez y
rendimiento, aprovechando oportunidades de mercado.

Moneda de suscripcion
participaciones: Délares.

y reembolso de las

Inversién minima de apertura: $20 (veinte ddlares).

Valor de la participacién: $1.1228956522 (al 30 de
setiembre de 2020).

Cantidad de participaciones autorizadas y colocadas a la
fecha de corte: 176,431,327.96

Fecha de inicio de operaciones: 18 de febrero del 2014.
Fecha de vencimiento: Fondo de plazo indefinido.

Tipo de Fondo:

Fondo de Inversion, de corto plazo, abierto, en délares, que
invierte en titulos del sector publico y privado costarricense
y por titulos de emisores extranjeros publicos o privados,
estos Ultimos con calificacion de grado de inversion,
(otorgadas por una entidad calificadora reconocida como
nacional por la Comision de Valores de Estados Unidos).
Custodio de Valores: Banco Nacional de Costa Rica.

Calificadora de riesgo:
Sociedad Calificadora de Riesgo de Centroamericana S.A.

Calificacion de riesgo:

scr AA2 (CR). Calificacion que se otorga con base en la
calidad y diversificaciéon de los activos del Fondo, fortalezas
y debilidades de la Administraciéon que proporcionan una
muy alta seguridad contra pérdidas provenientes del
incumplimiento de pagos.

BN SuperFondo Ddlares Plus No Diversificado

Informe Trimestral N°65 / Del 01 de julio al 30 de setiembre del 2020

Estructura del Portafolio
BN SuperFondo Ddlares Plus

30 de setiembre 2020

Banco Nacional
18%

® CajayBancos

39%
Ministerio de

Hacienda 16%

m Banco Promérica

7%
= Banco Popular
4% g . \

Banco Davivienda 3

™ Mutual Cartago 2%
Grupo Mutual 2%

Reporto Tripartito 7%

= BAC San José 0%
= Banco Improsa 1%

Valor Facial al % Cartera al % Cartera al

30/09/2020 30/09/2020 30/06/2020
Caja y Bancos 77,618,674.00 39.25% 29.65%
14,715,736.88 7.44% 7.02%
[Bcr | - 0.00% 1.59%
BDAVI 6,000,000.00 3.04% 3.19%
BIMPR 2,000,000.00 1.02% 2.13%
34,760,000.00 17.62% 16.93%
BPDC 8,000,000.00 4.05% 6.41%
BPROM 13,850,000.00 7.04% 7.23%
E 600,000.00 0.31% 0.45%
N 31,361,000.00 16.17% 18.73%
MADAP 4,000,000.00 2.03% 1.06%
[ mucap | 4,000,000.00 2.03% 3.99%
scoTi - 0.00% 1.59%
196,905,410.88 100.00% 100.00%

Valor Facial al % Cartera al % Cartera al
30/09/2020 30/09/2020 30/06/2020

Cajay Bancos 77,618,674.00 39.25% 29.65%

14,715,736.88 7.44% 7.02%

: 0.00% 0%

: 0.00% 052%

bp$ak 2,000,000.00 1.02% 1.08%

bp9kd 2,000,000.00 1.03% 1.08%

45,000,000.00 22.78% 28.78%

10,000,000.00 5.08% 6.14%

8,000,000.00 4.06% 5.06%

[ po2s | - 0.00% Lo7s%

tp$ 31,361,000.00 16.17% 9.21%

m 3,760,000.00 1.93% 0.94%

_ 1,850,000.00 0.94% 0.00%

_ 600,000.00 0.31% 0.00%

_ 196,905,410.88 100.00% 100.00%

Este reporte tiene propédsitos informativos Unicamente y por lo tanto no constituye una solicitud u oferta para su compra o venta. "Antes de invertir solicite el prospecto del Fondo de
Inversion. La autorizacidn para realizar oferta publica no implica una opinion sobre el Fondo de Inversion de la Sociedad Administradora. La gestidn financiera y el riesgo de invertir en este
Fondo de Inversion, no tienen relacién con los de entidades bancarias o financieras u otra entidad que conforman su grupo econémico, pues su patrimonio es independiente. Los rendimientos

producidos en el pasado no garantizan un rendimiento similar en el futuro".
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/BN SuperFondo

+pPLUS

Comisiones
Comisiones de la industria 0,64% Anual
Comisién de administracién 0,75% Diario
Custodia 0,01% Diario
Entidad Comercializadora 0,0% Diario
Intermediacién Bursatil Por
(Puesto de Bolsa) 0,0% transaccién
Otros gastos operativos 0,0% Diario
Total 0,76%

R Ies gO S 30/6/2020 | 30/9/2020 |Industria
Duracion 0.34 0.40 0.25
Duracion modificada 0.33 0.39 0.24
Desviacion estandar 0.27 0.37 0.36
Coeficiente de endeudamiento - - 0.29%
Plazo permanencia 0.51 0.56 0.27
Coeficiente de liquidez 2.06 1.94 n.a.

Rendimientos wande | Fimesredela

setiembre 2020 industria
Ultimos 30 dias 1.07 122
Ultimos 30 dias no anualizado 0.09 0.10
Ultimos doce meses 1.44 1.54

Rendimiento Comparativo del Fondo y la Industria®
(Rendimiento Ultimos 12 meses a fin de cada mes)

300% 5 56% 2.54% 2.51% zaz% 2.31%

250% - S=———e 2.20%
2.59% 254% 2.50% 242% -

2.08%
1.98% 4 gge

2.00% 1.72%
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1.57%
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050%
0.00%
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BN SuperFondo Délares Plus No Diversificado
Informe Trimestral N°65 / Del 01 de julio al 30 de setiembre del 2020

Informe de la Administracion

El portafolio de inversiones de BN SuperFondo Délares Plus se
renueva periddicamente procurando mantener un plazo promedio
inferior al maximo de 90 dias que exige la normativa. El 78% de los
activos estd invertido en instrumentos con un plazo al vencimiento
menor a los seis meses. Un 14% se concentra en valores con
vencimiento entre seis y doce meses y un 8% en valores con un
vencimiento superior a un afno.

El rendimiento de BN SuperFondo Ddlares Plus se ubicd en 1.07%
en los ultimos 30 dias y el de los Ultimos doce meses en 1.44%. El
principal objetivo de BN SuperFondo Délares Plus es preservar el
capital invertido y proveer liquidez diaria de recursos, que permita
generar rendimientos asociados a plazos de inversion muy cortos.
Para lograr este fin, se estructurd un portafolio de inversidon mixto,
de instrumentos a menos de dieciocho meses del vencimiento, que
contablemente se clasifican a su costo amortizado y por lo tanto el
valor de participacién no se ve afectado por la valoracién a precios
de mercado.

En términos de rentabilidad, esta estrategia implica que cuando los
precios de los valores se mueven al alza, el Fondo no registra
ganancias por valoracidn. Asimismo, cuando los precios de los
valores se mueven a la baja, el Fondo no genera pérdidas por
valoracién. Esta situacion se refleja en un valor de RAR
(Rendimiento Ajustado por Riesgo), en el que se evidencia que, por
cada unidad de riesgo asumida, el Fondo se genera 5.59 unidades
de rendimiento. Este desempefio sugiere que los rendimientos del
portafolio son resultado de decisiones de inversién acertadas
dentro de un marco conservador.

Por otra parte, los indicadores de riesgo muestran que este Fondo
posee muy baja volatilidad de rendimientos. La desviacién estandar
del rendimiento de BN SuperFondo Délares Plus se ubica en 0.37%.
Este Fondo presenta un nivel muy bajo de afectacion ante la
eventualidad de cambios en las tasas de interés del mercado, pues
su duracion modificada es de 0.39.

El valor de los activos administrados por el Fondo asciende a $196
millones, de los cuales un 73% se encuentra invertido en emisores
del sector publico, un 20% en emisores del sector financiero
privado y un 7% en operaciones de reporto tripartito. La vida media
del portafolio, medida por su duracién, es 144 dias sin considerar el
efectivo y el plazo promedio de permanencia en el Fondo es de 202
dias.

“Los rendimientos producidos en el pasado no garantizan un rendimiento similar en el
futuro”.

“Los promedios de la Industria se construyen con un grupo de Fondos del mercado que
son estrictamente comparables con los de BN Fondos, en sus condiciones de Fondos
financieros abiertos, el plazo y la clase o tipo de Fondo de Inversidon. Para hacer
comparables estos datos, se toman como ultima cifra tanto como para BN Fondos como
para la Industria, el cierre del mes de diciembre 2019”.




BN FonDepdsito Colones No Diversificado

; FO"DEpéSitO Informe Trimestral N°65 / Del 01 de julio al 30 de setiembre del 2020

Estructura del Portafolio

BN FonDepdsito Colones
Caracteristicas del Fondo 30 de setiembre 2020

Objetivo del Fondo:

El objetivo del Fondo no es generarle una renta periddica a
quienes invierten, pues este Fondo no paga los
rendimientos en forma periddica sobre las inversiones, sino
mas bien, buscar realizar una ganancia entre el monto
invertido y el que recibira al liquidar su inversién.

Caja y Bancos
21%

Moneda de suscripcion y reembolso de las
participaciones: Colones.

Inversion minima de apertura: ¢5.000.00 (cinco mil ® Banco Naciona
colones). 79%

Valor de la participacion: ¢1.5923333928 (al 30 de
setiembre de 2020).

Cantidad de participaciones autorizadas y colocadas a la
fecha de corte: 37,447,758,608.93

Fecha de inicio de operaciones: 15 de mayo del 2009. Valor Facial al % Cartera al % Cartera al
30/09/2020 30/09/2020 30/06/2020

Fecha de vencimiento: Fondo de plazo indefinido.

12,374,890,916.00 20.72% 22.24%
Tipo de Fondo:
. . . 47,200,000,000.00 79.28% 77.76%
Fondos del Mercado de Dinero que permiten realizar
inversiones con el respaldo de Certificados de Depdsitos a 59,574,890,916.00 100.00% 100.00%

Plazo (CDPs) y Titulos Valores emitidos por el Banco
Nacional de Costa Rica y al mismo tiempo tienen la liquidez
que ofrecen los Fondos del Mercado de Dinero,

permitiendo obtener el reembolso de las participaciones a Valor Facial al % Cartera al % Cartera al
partir del dia habil siguiente 208 2ua0 it /08 ieten

Custodio de Valores: Banco Nacional de Costa Rica. ja y Bancos 12,374,890,916.00 20.72% 22.24%
Calificadora de riesgo: : 1,200,000,000.00 2.05% 0.40%
Sociedad Calificadora de Riesgo de Centroamericana S.A.

46,000,000,000.00 77.23% 77.36%
Calificacion de riesgo: 59,574,890,916.00 100.00% 100.00%

scr AA+2 (CR). Calificacion que se otorga con base en la
calidad y diversificacién de los activos del Fondo, fortalezas
y debilidades de la Administracion que proporcionan una
muy alta seguridad contra pérdidas provenientes del
incumplimiento de pagos.

Este reporte tiene propdsitos informativos Unicamente y por lo tanto no constituye una solicitud u oferta para su compra o venta. "Antes de invertir solicite el prospecto del Fondo
de Inversidn. La autorizacion para realizar oferta publica no implica una opinién sobre el Fondo de Inversion de la Sociedad Administradora. La gestidn financiera y el riesgo de
invertir en este Fondo de Inversion, no tienen relacidn con los de entidades bancarias o financieras u otra entidad que conforman su grupo econémico, pues su patrimonio es
independiente. Los rendimientos producidos en el pasado no garantizan un rendimiento similar en el futuro".
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- FonDeposito

Comisiones
Comisiones de la industria 1,57% Anual
Comision de administracion 1,50% Diario
Custodia 0,01% Diario
Entidad Comercializadora 0,0% Diario
Intermediacion Bursatil Por

0, .7
(Puesto de Bolsa) 0.0% transaccion
Otros gastos operativos 0,0% Diario
Total 1,51%

Rlesgos 30/6/2020 30/9/2020 |ndustria
Duracién 0.31 0.31 0.24
Duraciéon modificada 0.30 0.30 0.23
Desviacién estandar 0.61 0.84 0.77
Coeficiente de endeudamiento - = 0.15%
Plazo permanencia 0.43 0.45 0.18
Coeficiente de liquidez 2.21 2.28 n.a

. . Al 30 de Promedio en el
Re n d I m I e ntos setiembre 2020 t"meStre ‘.’e la
industria
Ultimos 30 dias 131 1.40
Ultimos 30 dias no anualizado 0.11 0.12
Ultimos doce meses 1.95 232
Rendimiento Comparativo del Fondo y la Industria*®
(Rendimiento Ultimos 12 meses a fin de cada mes)
6.00%
4.80% 4.75%
SO z 4.6f% 4.5‘5% 4_16% T
A00%  a5a% s4a% g4 — . 33 g3y
. 433% 420% 4099 183% 5 com - - 2-7.5% 259% 53000
3.29% 2.97% O -
2.00%
Z62% 2.33%
it 2.13% 4 g5y
0.00%

Sep 19

Oct19

Jan 20
Jul20
Sep 20

]
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Nov19
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Apr 20
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==g== BN Fondeposito Colones @ [ndustria
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BN FonDepdsito Colones No Diversificado

Informe Trimestral N°65 / Del 01 de julio al 30 de setiembre del 2020

Informe de la Administracion

El portafolio de inversiones de BN FonDepdsito Colones se
renueva periédicamente procurando mantener un plazo
promedio inferior al maximo de 90 dias que exige la normativa.
El 85% de los activos estd invertido en instrumentos con un
plazo al vencimiento menor a los seis meses. Un 15% se
concentra en valores con vencimiento entre seis y doce meses.

BN FonDepdsito Colones posee una politica de inversidn que se
orienta exclusivamente en instrumentos emitidos por el Banco
Nacional de Costa Rica. El principal objetivo es preservar el
capital invertido y proveer liquidez diaria de recursos, que
permita generar rendimientos asociados a plazos de inversion
muy cortos. Para lograr este objetivo se estructurd un portafolio
de inversiones que contablemente se clasifican a su costo
amortizado y por lo tanto el valor de participacién no se ve
afectado por la valoracién a precios de mercado. Asi, el
rendimiento de los ultimos 30 dias de BN FonDepdsito Colones
se ubica en 1.31% y el rendimiento de los Ultimos doce meses se
ubica en 1.95%.

Esta situacion se refleja en un valor de RAR (Rendimiento
Ajustado por Riesgo), en el que se evidencia que, por cada
unidad de riesgo asumida, el Fondo genera 4.06 unidades de
rendimiento. Este desempefio sugiere que los rendimientos del
portafolio son resultado de decisiones de inversiéon acertadas
dentro de un marco conservador.

Por su parte, los indicadores de riesgo muestran que la cartera
de inversiones de BN FonDepdsito Colones posee una baja
volatilidad de rendimientos. La desviacion estdndar del
rendimiento de doce meses es 0.84%. Este Fondo presenta un
bajo nivel de afectacién ante la eventualidad de cambios en las
tasas de interés del mercado, pues su duracién modificada es de
0.30.

El valor de los activos administrados por el Fondo asciende a
¢59,574 millones, los cuales se encuentran invertidos en un
100% en valores emitidos por el Banco Nacional de Costa Rica. El
portafolio posee una vida media de 112 dias, sin considerar el
efectivo y el plazo de permanencia promedio es de 162 dias.

“Los rendimientos producidos en el pasado no garantizan un rendimiento similar en el

futuro”.

“Los promedios de la Industria se construyen con un grupo de Fondos del mercado que
son estrictamente comparables con los de BN Fondos, en sus condiciones de Fondos
financieros abiertos, el plazo y la clase o tipo de Fondo de Inversién. Para hacer
comparables estos datos, se toman como ultima cifra tanto como para BN Fondos
como para la Industria, el cierre del mes de diciembre 2019”.




BN FonDepdsito Délares No Diversificado

- Z - Informe Trimestral N°65 / Del 01 de julio al 30 de setiembre del 2020
. FonDeposito

Estructura del Portafolio

BN FonDepdsito Ddlares

e 30 de setiembre 2020
Caracteristicas del Fondo

Objetivo del Fondo:

El objetivo del Fondo no es generarle una renta periddica a
quienes invierten, pues este Fondo no paga los
rendimientos en forma periddica sobre las inversiones, sino
mas bien, buscar realizar una ganancia entre el monto
invertido y el que recibira al liquidar su inversion.

m CajayBancos
33%

Moneda de suscripcion y reembolso de las participaciones:
Délares.

Banco Nacional
Inversion minima de apertura: $20.00 (veinte ddlares). 67%

Valor de la participacion: $1.1424903323 (al 30 de
setiembre de 2020).

Cantidad de participaciones autorizadas y colocadas a la
fecha de corte: 46,019,581.64

Fecha de inicio de operaciones: 16 de junio del 2009.
Fecha de vencimiento: Fondo de plazo indefinido.

Valor Facial al % Cartera al % Cartera al
Tipo de Fondo: 30/09/2020 30/09/2020 30/06/2020
Fondos del Mercado de Dinero que permiten realizar ,

17,048,965.00 32.48% 35.10%
35,324,000.00 67.52% 64.90%

inversiones con el respaldo de Certificados de Depdsitos a
Plazo (CDPs) y Titulos Valores emitidos por el Banco
Nacional de Costa Rica y al mismo tiempo tienen la liquidez
que ofrecen los Fondos del Mercado de Dinero, permitiendo | Total , 52,372,965.00 100.00% 100.00%
obtener el reembolso de las participaciones a partir del dia

habil siguiente.

Custodio de Valores: Banco Nacional de Costa Rica.

Calificadora de riesgo: Valor Facial al % Cartera al % Cartera al
Sociedad Calificadora de Riesgo de Centroamericana S.A. 30/09/2020 30/09/2020 30/06/2020

Cahiicaaondelrieszo: ‘ 17,048,965.00 32.48% 35.10%

go: \ 30,000,000.00 57.22% 59.34%
scr AA+2 (CR). Calificacion que se otorga con base en la ‘ 5.324.000.00 10.30% 5.56%
calidad y diversificacién de los activos del Fondo, fortalezas '\ 52,372,965.00 100.00% 100.00%

y debilidades de la Administracion que proporcionan una
muy alta seguridad contra pérdidas provenientes del
incumplimiento de pagos.

Este reporte tiene propdsitos informativos Unicamente y por lo tanto no constituye una solicitud u oferta para su compra o venta. "Antes de invertir solicite el prospecto del Fondo de
Inversion. La autorizacidn para realizar oferta publica no implica una opinién sobre el Fondo de Inversidn de la Sociedad Administradora. La gestion financiera y el riesgo de invertir en este
Fondo de Inversién, no tienen relacién con los de entidades bancarias o financieras u otra entidad que conforman su grupo econémico, pues su patrimonio es independiente. Los rendimientos
producidos en el pasado no garantizan un rendimiento similar en el futuro”.
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- FonDeposito

Comisiones
Comisiones de la industria 0,62% Anual
Comisién de administracién 0,65% Diario
Custodia 0,0% Diario
Entidad Comercializadora 0,0% Diario
Intermediacién Bursatil Por
(Puesto de Bolsa) 0,01% transaccién
Otros gastos operativos 0,01% Diario
Total 0,67%

R Ies gO S 30/6/2020 | 30/9/2020 |Industria
Duracion 0.34 0.33 0.16
Duracion modificada 0.33 0.32 0.16
Desviacion estandar 0.30 0.40 0.36
Coeficiente de endeudamiento - - 0.04%
Plazo permanencia 0.96 0.94 0.22
Coeficiente de liquidez 1.56 1.55 n.a.

. R Promedio en el

Rendimientos B 20oo | imeredele
Ultimos 30 dias 0.93 1.22
Ultimos 30 dias no anualizado 0.08 0.10
Ultimos doce meses 1.07 1.42

Rendimiento Comparativo del Fondo y la Industria*
(Rendimiento Ultimos 12 meses a fin de cada mes)

300X 259% 2.50% 2.50% 5409
250%  © . . 228% 5 169 2.00%
200% —— L 184% 3 73y,
! 225% 2.20% 2.18% ;g 164%  157% 1519
i 1.99% — &
1.58%
1.00% 145% 3 335
121% 115% 4 g7
050%
0.00%
a a3 & 3 ] ] | | | ] ] ] 2
a L+ 2 E-1 &= £ -] a a
5§ &8 & & & g & & §F 5 % 3 3
=it BN Fondeposito Délares & Industria
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BN FonDepdsito Dolares No Diversificado
Informe Trimestral N°65 / Del 01 de julio al 30 de setiembre del 2020

Informe de la Administracion

El portafolio de inversiones de BN FonDepdsito Ddlares se renueva
periddicamente procurando mantener un plazo promedio inferior
al maximo de 90 dias que exige la normativa. El 78% de los activos
esta invertido en instrumentos con un plazo al vencimiento menor
a los seis meses. Un 22% se concentra en valores con vencimiento
entre seis y doce meses.

BN FonDepdsito Ddlares posee una politica de inversién que se
orienta exclusivamente en instrumentos emitidos por el Banco
Nacional de Costa Rica. El principal objetivo es preservar el capital
invertido y proveer liquidez diaria de recursos, que permita
generar rendimientos asociados a plazos de inversién muy cortos.
Para lograr este objetivo se estructurd un portafolio de inversiones
que contablemente se clasifican a su costo amortizado y por lo
tanto el valor de participacion no se ve afectado por la valoracién a
precios de mercado. Asi, el rendimiento de los ultimos 30 dias de
BN FonDeposito Délares se ubica en 0.93% y el rendimiento de los
ultimos doce meses se ubica en 1.07%.

En términos de rentabilidad, esta estrategia implica que cuando
los precios de los valores se mueven al alza, el Fondo no registra
ganancias por valoracién. Asimismo, cuando los precios de los
valores se mueven a la baja, el Fondo no genera pérdidas por
valoracién; por lo que la volatilidad del rendimiento es muy baja.
Esta situacion se refleja en un valor de RAR (Rendimiento Ajustado
por Riesgo), en el que se evidencia que, por cada unidad de riesgo
asumida, el Fondo genera 4.29 unidades de rendimiento.

Por su parte, los indicadores de riesgo muestran que la cartera de
inversiones del BN FonDepdsito Délares posee muy baja
volatilidad de rendimientos. La desviaciéon estandar del
rendimiento de BN FonDepdsito Délares es de tan sélo 0.40%. Este
Fondo, presenta un nivel muy bajo de afectacion ante la
eventualidad de cambios en las tasas de interés del mercado, pues
su duraciéon modificada es de 0.32.

El valor de los activos administrados por el Fondo asciende a $52
millones, los cuales se encuentran invertidos en un 100% en
valores emitidos por el Banco Nacional de Costa Rica. La vida
media del portafolio, medida por su duracién y sin considerar el
efectivo, es de 119 dias. El plazo de permanencia en el Fondo es de
338 dias.

“Los rendimientos producidos en el pasado no garantizan un rendimiento similar en el

futuro”

“Los promedios de la Industria se construyen con un grupo de Fondos del mercado que
son estrictamente comparables con los de BN Fondos, en sus condiciones de Fondos
financieros abiertos, el plazo y la clase o tipo de Fondo de Inversién. Para hacer
comparables estos datos, se toman como ultima cifra tanto como para BN Fondos como
para la Industria, el cierre del mes de diciembre 2019.”
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1BN RediFondo

Caracteristicas del Fondo

Objetivo del Fondo:

Diseflado para inversionistas que tienen un horizonte de
inversién de corto a mediano plazo (al menos seis meses) y
que deseen recibir pagos intermedios preestablecidos con la
intencién de cubrir compromisos periédicos. Se adapta muy
bien a aquellas personas que han acumulado un capital y
desean percibir una suma periddica, o para quienes han
alcanzado su edad de retiro y quieren mantener un esquema
de ingreso habitual.

Moneda de suscripcion y reembolso de las participaciones:

Colones.
Inversion minima de apertura: ¢5.000.00 (cinco mil
colones).
Valor de la participacion: ¢4.4175161417 (al 30 de

setiembre de 2020).

Cantidad de participaciones autorizadas y colocadas a la
fecha de corte: 6,162,750,290.20

Fecha de inicio de operaciones: 17 de Febrero del 2000.
Fecha de vencimiento: Fondo de plazo indefinido.

Tipo de Fondo:

Fondo de inversion no diversificado, de crecimiento, abierto
en colones, que invierte en titulos de deuda emitidos por el
sector publico o privado, local o internacional.

Custodio de Valores: Banco Nacional de Costa Rica.

Calificadora de riesgo:
Sociedad Calificadora de Riesgo de Centroamericana S.A.

Calificacion de riesgo:

scr AA+3 (CR). Calificacién que se otorga con base en la
calidad y diversificacion de los activos del Fondo, fortalezas y
debilidades de la Administracién que proporcionan una muy
alta seguridad contra pérdidas provenientes del
incumplimiento de pagos.

BN RediFondo Mensual Colones No Diversificado
Informe Trimestral N°65 / Del 01 de julio al 30 de setiembre del 2020
Estructura del Portafolio

BN RediFondo Colones
30 de setiembre 2020

Caja y Bancos 3%

I = Banco Improsa 8%

Banco Promérica 11%

» Banco Popular 14%

L Ministerio de
Hacienda 64%

Valor Facial al % Cartera al % Cartera al
30/09/2020 30/09/2020 30/06/2020
Caja y Bancos

913,284,009.00 3.37% 9.96%
[socr 000% 202%
_ 2,100,000,000.00 7.90% 0.00%
B 000% s
_ 3,625,000,000.00 14.01% 7.65%
_ 2,800,000,000.00 10.39% 9.89%
_ 16,962,800,000.00 64.33% 66.57%
_ 26,401,084,009.00 100.00% 100.00%

Valor Facial al % Cartera al % Cartera al

30/09/2020 30/09/2020 30/06/2020
913,284,009.00 3.37% 9.96%
[ bom | : 0.00% 202%
: 0.00% 391%
m 1,625,000,000.00 6.49% 3.19%
IM- 2,800,000,000.00 10.39% 9.89%
m 500,000,000.00 1.86% 1.89%
_ 8,800,000,000.00 34.56% 36.11%
F 8,162,800,000.00 29.77% 26.66%
_ 2,100,000,000.00 7.90% 0.00%
_ 1,500,000,000.00 5.65% 0.00%
_ 26,401,084,009.00 100.00% 100.00%

Este reporte tiene propdsitos informativos Unicamente y por lo tanto no constituye una solicitud u oferta para su compra o venta. "Antes de invertir solicite el prospecto del Fondo de
Inversion. La autorizacidn para realizar oferta publica no implica una opinidn sobre el Fondo de Inversion de la Sociedad Administradora. La gestidn financiera y el riesgo de invertir en este
Fondo de Inversion, no tienen relacién con los de entidades bancarias o financieras u otra entidad que conforman su grupo econdmico, pues su patrimonio es independiente. Los

rendimientos producidos en el pasado no garantizan un rendimiento similar en el futuro".
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7BN RediFondo

Comisiones
Comisiones de la industria 1,34% Anual
Comision de administracion 1,50% Diario
Custodia 0,01% Diario
Entidad Comercializadora 0,0% Diario
Intermediacion Bursatil Por

0, .7
(Puesto de Bolsa) 0,05% transaccion
Otros gastos operativos 0,0% Diario
Total 1,56%

Rlesgos 30/6/2020 30/9/2020 |ndustria
Duracién 1.18 1.35 1.54
Duracién modificada 1.10 1.28 1.42
Desviacién estandar 0.87 0.93 0.83
Coeficiente de endeudamiento - - 0.34%
Plazo permanencia 217 1.66 1.78
Coeficiente de liquidez 0.91 1.29 n.a

Promedio en el
. . Al 30 de .
trimestre de la

Rendimientos setiembre 2020 | ImEstre d
Ultimos 30 dias 7.33 na.
Ultimos 30 dias no anualizado 0.61 n.a.
Ultimos doce meses 8.11 8.01

Rendimiento Comparativo del Fondo y la Industria*
(Rendimiento Ultimos 12 meses a fin de cada mes)
12.00% 10.82% 10.82% 10.91% lﬂaS% 10.80% =
9.83% s r. [} - . X
10.00% 9":% ~100a% 10.97% 1112% 1123% 5o, e 75‘25% 1% 0%  ga0% 8.11%
800% 9.43% 87% 9.71% —
o 899%  G7a% gam ST o pae
4.00%
2.00%
0.00%
8 2 %3 2 % 8 8B 2 R 8 &8 8 @
§ & & & & g r & F 5 2 2 §
el Redi Fondo Colones M. Industria
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BN RediFondo Mensual Colones No Diversificado

Informe Trimestral N°65 / Del 01 de julio al 30 de setiembre del 2020

Informe de la Administracion

Durante el trimestre se procuré aumentar la duracion del
portafolio. El 5% de los activos esta invertido en instrumentos con
un plazo al vencimiento menor a los seis meses. Un 13% se
concentra en valores con vencimiento entre 6 y 12 meses. Un 64%
en valores tasa fija con plazo al vencimiento superior a un afio y un
30% en valores con tasa de interés ajustable. Esta estructura
permitié gestionar el rendimiento al vencimiento promedio vy
aumentar la sensibilidad precio ante variaciones no anticipadas en
las tasas de interés.

El rendimiento anualizado de BN RediFondo Colones se ubicé en
8.11% para los ultimos doce meses y supera el promedio de la
industria en 10 puntos base. Durante los ultimos doce meses, por
cada millén de colones aportado al Fondo se generd un rédito de
¢6,758 mensuales.

El principal objetivo de BN RediFondo Colones es generar valor
con la posibilidad de obtener una renta periddica. Para lograrlo,
se estructuré una cartera de valores que genera ingresos
periddicos al Fondo y que aporta valor mediante ganancias por
valoracién a precios de mercado. En términos de rentabilidad, esta
estrategia permite registrar ganancias por valoracion, producto de
movimientos alcistas en los precios de los valores en cartera. Bajo
estas condiciones, se evidencia un valor de RAR (Rendimiento
Ajustado por Riesgo) que explica que cada unidad de riesgo
asumida, genera 10.53 unidades de rendimiento.

En otro orden, los indicadores de riesgo muestran que la cartera
de titulos valores del BN RediFondo Colones posee una baja
volatilidad de rendimientos. La desviacion estandar del
rendimiento de doce meses es 0.93%. La exposicion al riesgo por la
variacion de las tasas de interés que podrian experimentar los
valores de deuda, medida por la duracién modificada del
portafolio, es de 1.28.

El valor de los activos administrados por el Fondo es de ¢26,401
millones, que se encuentran invertidos en un 68% en valores del
sector publico costarricense y en un 32% en valores emitidos por
emisores del sector privado. La vida media del portafolio es de 486
dias.

“Los rendimientos producidos en el pasado no garantizan un rendimiento similar en el

futuro”

“Los promedios de la Industria se construyen con un grupo de Fondos del mercado que
son estrictamente comparables con los de BN Fondos, en sus condiciones de Fondos
financieros abiertos, el plazo y la clase o tipo de Fondo de Inversion. Para hacer
comparables estos datos, se toman como ultima cifra tanto como para BN Fondos como
para la Industria, el cierre del mes de diciembre 2019.”




BN RediFondo Trimestral Délares No Diversificado
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Estructura del Portafolio

BN RediFondo Délares

Caracteristicas del Fondo 30 de setiembre 2020

Objetivo del Fondo:

Diseflado para inversionistas que tienen un horizonte de
inversiéon de corto a mediano plazo (al menos seis L CajayBancos 5%
meses) y que deseen recibir pagos intermedios . Banco Promérica 1%
preestablecidos con la intencidon de cubrir compromisos . Banco Nacional 4%
periodicos. Se adapta muy bien a aquellas personas que i

han acumulado un capital y desean percibir una suma
periddica, o para quienes han alcanzado su edad de
retiro y quieren mantener un esquema de ingreso
habitual.

Banco Improsa 8%

o Banco

- Popular 16%

Moneda de suscripcion y reembolso de las
participaciones: Délares.

Inversién minima de apertura: $20 (veinte ddlares).

Valor de la participacion: $1.7050325354 (al 30 de
setiembre de 2020).

Cantidad de participaciones autorizadas y colocadas a : - | :
. Valor Facial a % Cartera al % Cartera a
la fecha de corte: 15,179,540.75 30/09/2020 30/06/2020

Caja y Bancos 1,270,928.00 4.93% 4.97%

Fecha de inicio de operaciones: 3 de marzo del 2003.

BIMPR 2,000,000.00 7.77% 8.01%
L . . m 1,000,000.00 4.00% 3.97%
Fecha de vencimiento: Fondo de plazo indefinido.

BPDC 4,000,000.00 15.65% 16.04%
. ) » ) o BPROM 200,000.00 0.78% 0.00%
Tlpo. dg Fondo.. Fondo de llnver5|on nc? dl.ver5|f|cad’0, de _ 16,900,000.00 — P

crecimiento, abierto, en ddlares, que invierte en titulos m
de deuda emitidos por el sector publico o privado, local 25,370,928.00 100.00% 100.00%

o internacional.

Custodio de Valores: Banco Nacional de Costa Rica.

L | o v
Sociedad Calificadora de Riesgo de Centroamericana S.A. Caja y Bancos 1,270,928.00 4.93% 4.97%
L . m 1,000,000.00 3.88% 4.01%
Calificacion de riesgo: m
scr AA3 (CR). Calificaciéon que se otorga con base en la 1,000,000.00 3.88% 4.00%
calidad vy diversificacion de los activos del Fondo, m 4,000,000.00 15.65% 16.04%
fortalezas y debilidades de la Administracion que _ 16,900,000.00 66.88% 67.00%
proporcionan una muy alta seguridad contra pérdidas
. . o 1,000,000.00 4.00% 3.97%
provenientes del incumplimiento de pagos.
m 200,000.00 0.78% 0.00%
Total
25,370,928.00 100.00% 100.00%

Este reporte tiene propdsitos informativos Unicamente y por lo tanto no constituye una solicitud u oferta para su compra o venta. "Antes de invertir solicite el prospecto del Fondo de Inversion.
La autorizacion para realizar oferta publica no implica una opinién sobre el Fondo de Inversién de la Sociedad Administradora. La gestion financiera y el riesgo de invertir en este Fondo de
Inversion, no tienen relacién con los de entidades bancarias o financieras u otra entidad que conforman su grupo econédmico, pues su patrimonio es independiente. Los rendimientos
producidos en el pasado no garantizan un rendimiento similar en el futuro".

21




4
7BN RediFondo

Comisiones
Comisiones de la industria 0,96% Anual
Comision de administracion 1,00% Diario
Custodia 0,01% Diario
Entidad Comercializadora 0,0% Diario
Intermediacion Bursatil Por

0, .7
(Puesto de Bolsa) 0,01% transaccién
Otros gastos operativos 0,0% Diario
Total 1,02%

R e Sgo S 30/6/2020 | 30/9/2020 |Industria
Duracién 1.60 1.46 1.77
Duracién modificada 1.51 1.38 1.69
Desviacién estandar 1.92 2.19 3.21
Coeficiente de endeudamiento - 0.34%
Plazo permanencia 1.27 1.13 2.01
Coeficiente de liquidez 1.67 1.67 n.a

Promedio en el
. . Al 30 de :
trimestre de la

Rendimientos || PEET
Ultimos 30 dias 8.64 na.
Ultimos 30 dias no anualizado 0.72 n.a.
Ultimos doce meses 4.26 4.48

Rendimiento Comparativo del Fondo y la Industria*
(Rendimiento Ultimos 12 meses a fin de cada mes)
1:..:00: 7.59% 7.51%_873?%- 2 9.'11%' S20%
a0 aoan 200% 4%
7.00% g0 B.06% ’ .77%
6.00% \
5.00% 3.05% 3.96% 2:26%
4.00% 5.33% N ]
3.00% = e 393% 3maw 37 41s%
e
0.00%
] E E a ] | b @ | | § ] |
¥ 8§ & & & 3 & % § 2 2 § 3§

=8 RediFondo Délares A Industria
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BN RediFondo Délares No Diversificado

Informe Trimestral N°65 / Del 01 de julio al 30 de setiembre del 2020

Informe de la Administracion

Durante el trimestre se redujo la duracidn y plazo promedio del
portafolio. El 4% de los activos esta invertido en valores con
vencimiento menor a los seis meses. Un 1% se concentra en
valores con vencimiento entre 6 y 12 meses. Un 89% en bonos
tasa fija con vencimientos entre uno y dos afios y un 6% en
emisiones con plazo al vencimiento superior a dos afios.

BN RediFondo Délares posee una politica de inversidon que se
orienta a invertir en instrumentos de deuda estandarizada,
emitidos por emisores del sector publico y privado. Bajo este
escenario, el rendimiento de los uUltimos doce meses del BN
RediFondo Délares registra un valor de 4.26%.

El principal objetivo de BN RediFondo Ddlares es generar valor
con la posibilidad de obtener una renta periddica. Para
lograrlo, se estructurd una cartera de inversiones que genera
ingresos periddicos al Fondo, y que aporta valor mediante
ganancias por valoracién a precios de mercado. La situacion del
Fondo, se refleja también en un valor de RAR (Rendimiento
Ajustado por Riesgo), que indica que cada unidad de riesgo
asumida, genera 2.83 unidades de rendimiento.

En materia de riesgo, los indicadores muestran que la cartera
de inversiones del BN RediFondo Doélares posee una baja
volatilidad de rendimientos. La desviacion estandar del
rendimiento de BN RediFondo Ddlares es 2.19% y se ubica en
una posicion muy estable con relacién a la industria de Fondos
de Crecimiento. Este Fondo presenta un nivel moderado de
afectaciéon ante la eventualidad de cambios en las tasas de
interés del mercado, pues su duracion modificada es de 1.38.

El valor de los activos administrados por el Fondo es de
$25.4millones, que se encuentran invertidos en un 76% en
valores del sector publico costarricense y un 24% en valores de
emisores del sector privado. La cartera de valores del Fondo
posee una vida media de 526 dias.

“Los rendimientos producidos en el pasado no garantizan un rendimiento similar en

el futuro”.

“Los promedios de la Industria se construyen con un grupo de Fondos del mercado
que son estrictamente comparables con los de BN Fondos, en sus condiciones de
Fondos financieros abiertos, el plazo y la clase o tipo de Fondo de Inversién. Para
hacer comparables estos datos, se toman como Ultima cifra tanto como para BN
Fondos como para la Industria, el cierre del mes de diciembre 2019”.




U
k'BN CreciFondo

Caracteristicas del Fondo

Objetivo del Fondo:

Permite a quienes invierten en este Fondo hacer aportes
periddicos a conveniencia de las personas, con el propdsito
de hacer ahorros para alcanzar objetivos preestablecidos
como, por ejemplo, para adquirir o remodelar propiedades,
conformar planes de estudio, comprar o cambiar de
vehiculo, los muebles y electrodomésticos del hogar, etc.

Moneda de suscripcidn y reembolso de las participaciones:
Colones.

Inversion minima de apertura: ¢5,000 (cinco mil colones).

Valor de la participacion: ¢6.1934417182 (al 30 de
setiembre de 2020).

Cantidad de participaciones autorizadas y colocadas a la
fecha de corte: 736,335,897.95

Fecha de inicio de operaciones: 13 de julio del 2000.
Fecha de vencimiento: Fondo de plazo indefinido.

Tipo de Fondo:

Fondo de inversion no diversificado, de crecimiento,
abierto, en colones, no seriado, que invierte en una cartera
compuesta por titulos de deuda emitidos por el sector
publico o privado y en instrumentos de renta variable por
hasta el 20% de la cartera. Los valores que invierte el Fondo
estan denominados en colones y registrados en el mercado
local o internacional.

Custodio de Valores: Banco Nacional de Costa Rica.

Calificadora de riesgo:
Sociedad Calificadora de Riesgo de Centroamericana S.A.

Calificacién de riesgo:

scr AA3 (CR). Calificacion que se otorga con base en la
calidad y diversificacion de los activos del Fondo, fortalezas
y debilidades de la Administracion que proporcionan una
muy alta seguridad contra pérdidas provenientes del
incumplimiento de pagos.

BN CreciFondo Colones No Diversificado
Informe Trimestral N°65 / Del 01 de julio al 30 de setiembre del 2020
Estructura del Portafolio

BN CreciFondo Colones
30 de setiembre 2020

Cajay Bancos 8%

Banco Promérica 4%

= Banco Improsa 9%

Banco Popular
11%

= Ministerio de
Hacienda 68%

Valor Facial al % Cartera al % Cartera al
30/09/2020 30/09/2020 30/06/2020

333,674,635.00 7.34% 5.26%
400,000,000.00 8.97% 0.00%
500,000,000.00 11.50% 9.29%
200,000,000.00 4.43% 9.07%
3,000,000,000.00 67.76% 76.39%
4,433,674,635.00 100.00% 100.00%

Valor Facial al % Cartera al % Cartera al
30/09/2020 30/09/2020 30/06/2020

333,674,635.00 7.34% 5.26%
200,000,000.00 4.76% 4.78%
200,000,000.00 4.43% 9.07%
0.00% 4.50%

1,800,000,000.00 41.68% 45.26%
1,200,000,000.00 26.07% 26.61%
0.00% 4.52%

400,000,000.00 8.97% 0.00%
300,000,000.00 6.74% 0.00%
4,433,674,635.00 100.00% 100.00%

Este reporte tiene propdsitos informativos Unicamente y por lo tanto no constituye una solicitud u oferta para su compra o venta. "Antes de invertir solicite el prospecto del Fondo de
Inversion. La autorizacidn para realizar oferta publica no implica una opinién sobre el Fondo de Inversion de la Sociedad Administradora. La gestion financiera y el riesgo de invertir en este
Fondo de Inversidn, no tienen relaciéon con los de entidades bancarias o financieras u otra entidad que conforman su grupo econémico, pues su patrimonio es independiente. Los rendimientos

producidos en el pasado no garantizan un rendimiento similar en el futuro".




U
k'BN CreciFondo

Comisiones
Comisiones de la industria 1,34% Anual
Comisién de administracién 1,50% Diario
Custodia 0,01% Diario
Entidad Comercializadora 0,0% Diario
Intermediacién Bursatil Por
(Puesto de Bolsa) 0,04% transaccién
Otros gastos operativos 0,0% Diario
Total 1,55%

Ries g0s 30/6/2020 | 30/9/2020 |Industria
Duracion 1.45 1.82 1.54
Duraciéon modificada 1.35 1.71 1.42
Desviacién estandar 0.89 0.98 0.83
Coeficiente de endeudamiento - - 0.34%
Plazo permanencia 3.27 2.73 1.78
Coeficiente de liquidez 0.67 0.85 n.a

. R Promedio en el

Rendimientos B 200 | imeredele
Ultimos 30 dias 8.02 na.
Ultimos 30 dias no anualizado 0.67 n.a.
Ultimos doce meses 7.99 8.01

Rendimiento Comparativo del Fondo y la Industria*
(Rendimiento Ultimos 12 meses a fin de cada mes)

12.00% 10.86% 10.81% 10.85% 10.84% 10.77%
oso% 986% __a a - a 0.81%

LT N o—— » 1204 aar

e 10.18% 10
8.00% 9.80% 9.81% 9.71%

2.60% B97% 89%  874% g -
6.00%
4.00%
2.00%
0.00%
a E E a 2 ] | ] | | 8 ] ]
a g a % = < 3 w a
§ &8 & & E g & & F 5 2 3 3
== CrediFondo Colones &Industria
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BN CreciFondo Colones No Diversificado

Informe Trimestral N°65 / Del 01 de julio al 30 de setiembre del 2020

Informe de la Administracion

En el trimestre se propicid6 un aumento en la duracién del
portafolio. El 7% de los activos se mantiene con un
vencimiento menor a seis meses. Un 5% se concentra en
instrumentos con vencimiento entre 6 y 12 meses. Un 61% en
bonos tasa fija con plazo al vencimiento superior a un afio y un
27% en titulos con tasa de interés ajustable. Esta estructura
permite mantener una adecuada la sensibilidad precio ante
variaciones no anticipadas en las tasas de interés y favorecer la
expectativa de rendimiento.

El rendimiento de BN CreciFondo Colones se ubica en 8.02%
para los ultimos doce meses y supera el promedio de la
industria. Asi durante el ultimo afo, por cada millén de colones
aportado al Fondo, se generd un rédito de ¢6,658 mensuales.

El principal objetivo de BN CreciFondo Colones, es incrementar
en forma constante, a través de varios periodos, el valor de los
aportes realizados por sus inversionistas. Para lograr este fin, se
estructurd un portafolio de inversidn mixto que en su mayoria
se conforma de instrumentos de mediano y largo plazo y que,
por su naturaleza, valoran a precios de mercado. En términos
de rentabilidad, esta estrategia permite registrar ganancias por
valoracion, producto de movimientos alcistas en los precios de
los valores en cartera. Bajo esta situacion, se registra un valor
de RAR (Rendimiento Ajustado por Riesgo) que evidencia que,
por cada unidad de riesgo asumida, se generan 9.93 unidades
de rendimiento.

Por otra parte, los indicadores de riesgo muestran que la
cartera de inversiones de BN CreciFondo Colones posee una
baja volatilidad de rendimientos. La desviacién estdndar del
rendimiento de doce meses es de 0.98%. Este Fondo presenta
un nivel moderado de afectacién ante la eventualidad de
cambios en las tasas de interés del mercado, pues su duraciéon
modificada es de 1.71.

El valor de los activos administrados asciende a ¢4,433
millones, los cuales se encuentran invertidos en un 75% en
valores del sector publico costarricense y un 25% en valores de
emisores del sector privado. El portafolio posee una vida media
de 655 dias.

“Los rendimientos producidos en el pasado no garantizan un rendimiento similar en

el futuro”.

“Los promedios de la Industria se construyen con un grupo de Fondos del mercado
que son estrictamente comparables con los de BN Fondos, en sus condiciones de
Fondos financieros abiertos, el plazo y la clase o tipo de Fondo de Inversién. Para
hacer comparables estos datos, se toman como ultima cifra tanto como para BN
Fondos como para la Industria, el cierre del mes de diciembre 2019”.




U
tBN CreciFondo

Caracteristicas del Fondo

Objetivo del Fondo:

Permite a quienes invierten en este Fondo hacer aportes
periddicos a conveniencia de las personas con el propdsito de
hacer ahorros para alcanzar objetivos preestablecidos como,
por ejemplo, para adquirir o remodelar propiedades,
conformar planes de estudio, comprar o cambiar de vehiculo,
los muebles y electrodomésticos del hogar, etc.

Moneda de suscripcidon y reembolso de las participaciones:
Délares.

Inversién minima de apertura: $20 (veinte ddlares).

Valor de la participacién: S 2.0566643768 (al 30 de setiembre
de 2020).

Cantidad de participaciones autorizadas y colocadas a la
fecha de corte: 3,725,070.88

Fecha de inicio de operaciones: 7 de junio del 2000.
Fecha de vencimiento: Fondo de plazo indefinido.

Tipo de Fondo:

Fondo de inversidon no diversificado, de crecimiento, abierto,
en dodlares, no seriado, en la cual invierte en titulos de deuda
emitidos por el sector publico o privado y en instrumentos de
renta variable por hasta el 20% de la cartera. Los valores en
que invierte el Fondo estan denominados en dodlares y
registrados en el mercado local o internacional.

Custodio de Valores: Banco Nacional de Costa Rica.

Calificadora de riesgo: Sociedad Calificadora de Riesgo de
Centroamericana S.A.

Calificacion de riesgo:

scr AA3 (CR). Calificacidn que se otorga con base en la calidad y
diversificaciéon de los activos del Fondo, fortalezas vy
debilidades de la Administraciéon que proporcionan una muy
alta  seguridad contra pérdidas provenientes del
incumplimiento de pagos.

BN CreciFondo Ddlares No Diversificado
Informe Trimestral N°65 / Del 01 de julio al 30 de setiembre del 2020
Estructura del Portafolio

BN CreciFondo Délares
30 de setiembre 2020

Caja y Bancos 7%

m Banco de Costa Rica 5%

Banco Improsa 5%

Banco Nacional 13%

® Ministerio de

Hacienda 57% = Banco Popular 13%

% Cartera al

Valor Facial al % Cartera al
30/09/2020 30/06/2020

30/09/2020

532,006.00 6.92% 5.99%
355,000.00 4.61% 4.68%
400,000.00 5.21% 5.41%
1,000,000.00 13.42% 13.42%
1,000,000.00 13.11% 13.55%
4,300,000.00 56.73% 56.95%
7,587,006.00 100.00% 100.00%

Valor Facial al % Cartera al % Cartera al

30/09/2020 30/09/2020 30/06/2020
532,006.00 6.92% 5.99%
200,000.00 2.60% 2.71%
200,000.00 2.60% 2.71%
355,000.00 4.61% 4.68%
1,000,000.00 13.11% 13.55%
4,300,000.00 56.73% 56.95%
1,000,000.00 13.42% 13.42%
7,587,006.00 100.00% 100.00%

Este reporte tiene propdsitos informativos tUnicamente y por lo tanto no constituye una solicitud u oferta para su compra o venta. "Antes de invertir solicite el prospecto del Fondo de
Inversion. La autorizacion para realizar oferta publica no implica una opinién sobre el Fondo de Inversién de la Sociedad Administradora. La gestion financiera y el riesgo de invertir en este
Fondo de Inversidn, no tienen relacion con los de entidades bancarias o financieras u otra entidad que conforman su grupo econémico, pues su patrimonio es independiente. Los rendimientos

producidos en el pasado no garantizan un rendimiento similar en el futuro".




U
k'BN CreciFondo

Comisiones
Comisiones de la industria 0,96% Anual
Comision de administracion 1,00% Diario
Custodia 0,01% Diario
Entidad Comercializadora 0,0% Diario
Intermediacion Bursatil Por

0, .7
(Puesto de Bolsa) 0,06% transaccion
Otros gastos operativos 0,0% Diario
Total 1,07%

R e Sgo S 30/6/2020 | 30/9/2020 |Industria
Duracién 1.90 1.80 1.77
Duracién modificada 1.78 1.70 1.69
Desviacién estandar 2.13 2.53 3.21
Coeficiente de endeudamiento - 0.34%
Plazo permanencia 1.63 1.59 2.01
Coeficiente de liquidez 1.76 1.76 n.a

Promedio en el
. . Al 30 de .

Rendimientos setiembre 2020 | mestre dela
Ultimos 30 dias 8.81 na.
Ultimos 30 dias no anualizado 0.73 n.a.
Ultimos doce meses 468 4.48

Rendimiento Comparativo del Fondo y la Industria*®
(Rendimiento Ultimos 12 meses a fin de cada mes)
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12.00% lﬂhmﬁ 19‘75%
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BN CreciFondo Ddlares No Diversificado

Informe Trimestral N°65 / Del 01 de julio al 30 de setiembre del 2020

Informe de la Administracion

En el trimestre se propicié una disminucién de la duracion y plazo
promedio del portafolio. El 7% de los activos estd invertido en
instrumentos con vencimiento menor a seis meses. Un 75% en
bonos tasa fija con plazo al vencimiento entre uno y dos afios y
un 18% en emisiones con plazo al vencimiento superior a dos
afios.

BN CreciFondo Délares posee una politica de inversion que se
orienta a invertir en instrumentos de deuda estandarizada,
emitidos por emisores del sector publico y privado. Bajo este
escenario, el rendimiento de los ultimos doce meses de BN
CreciFondo Délares se ha ubicado en 4.68% y supera el promedio
de la industria en 20 puntos base.

El principal objetivo de BN CreciFondo Ddlares es incrementar a
través de varios periodos, el valor de los aportes realizados por
sus inversionistas. Con el fin de lograr este objetivo, se estructurd
una cartera de titulos que combina inversién en activos del
sector publico y valores del sector privado; de corto y mediano
plazo, que aportan valor mediante ganancias por valoracién a
precios de mercado. Esta situacion se refleja en el RAR
(Rendimiento Ajustado por Riesgo), en el que se evidencia que,
por cada unidad de riesgo asumida, se generan 2.85 unidades de
rendimiento.

Por otra parte, los indicadores de riesgo muestran que la cartera
de inversiones del BN CreciFondo Ddlares posee una desviacion
estandar del rendimiento de 2.53. Este Fondo, presenta un nivel
moderado de afectacidn ante la eventualidad de cambios en las
tasas de interés del mercado; pues su duracion modificada es de
1.70.

El valor de los activos administrados asciende a $7.6 millones, los
cuales se encuentran invertidos en un 82% en valores del sector
publico y un 18% en valores de emisores del sector privado. El
portafolio posee una vida media de 648 dias.

“Los rendimientos producidos en el pasado no garantizan un rendimiento similar en el
futuro”.

“Los promedios de la Industria se construyen con un grupo de Fondos del mercado que
son estrictamente comparables con los de BN Fondos, en sus condiciones de Fondos
financieros abiertos, el plazo y la clase o tipo de Fondo de Inversion. Para hacer
comparables estos datos, se toman como ultima cifra tanto como para BN Fondos
como para la Industria, el cierre del mes de diciembre 2019”.




Fondo de Inversion de Desarrollo de
Proyectos de Infraestructura Publica |

Comentario de la Administracion

Al cierre del tercer trimestre de 2020, el Fondo mantiene
vigente el contrato de arrendamiento con el Banco Central
de Costa Rica, entidad que continta realizando los pagos de
acuerdo con los términos contractuales. La operacién del
Fondo se mantiene con normalidad, atendiendo los
compromisos financieros y demas gastos operativos segun
los términos pactados y proyectados.

En virtud de la pandemia provocada por el virus SARS-COV-2,
un alto porcentaje del personal que labora en el edificio del
Fondo se encuentra trabajando temporalmente de forma
remota, por lo que la ocupacion del edificio es baja. No
obstante lo anterior, las labores de mantenimiento
preventivo y atencidon en sitio por parte del Fondo se
mantienen de forma normal. Asi mismo, el personal de
limpieza y seguridad del Banco Central sigue operando de
forma regular.

Al cierre de este trimestre se procedio a realizar la valoracion
anual pericial y financiera, del edificio. La valoracién pericial
fue por un monto de US$49,407,011.59 para una plusvalia en
relacion con la valoracion pericial del afo anterior de US
$234,536.54. Por su parte, la valoracidn financiera fue por el
monto de USS$48,795,688 para una minusvalia en relacién
con la valoracion financiera del afio anterior de US$194,823.
De acuerdo con lo anterior, se registré la partida ajustes por
valoracién del inmueble por la suma antes indicada que
equivale a una disminucién de USS$8.96 por titulo de
participacion.

Al 30 de setiembre de 2020 el Fondo presenta un
rendimiento total en los ultimos 12 meses de un 6.46% el
cual se encuentra por encima del promedio ponderado
por activo neto de la industria de Fondos Inmobiliarios en
délares, que a la misma fecha es de 4.43%. Como se puede
ver en el grafico de rendimientos totales de los Ultimos 12
meses, el rendimiento al 30 de setiembre muestra una
disminucién. Esto se debe a la forma de célculo del
rendimiento, dado que el célculo anterior tenia como base,
el valor del Fondo sin tomar en cuenta el valor de la primera
valoracién del edificio luego de finalizada la construccién que
se registrd al 30 de setiembre de 2019, la cual mostré en su
oportunidad una ganancia de USS$8,665,562.01, para un
rendimiento con base en el costo original del edificio de
21.49% que solo se indica para efectos comparativos.

Al cierre de este trimestre el Fondo contabiliza un activo
total por la suma de USS$50,336,610.72.

Mantiene pasivos por la suma de US$21,081,170.32 que
corresponde principalmente, al crédito con el BNCR. El activo
neto alcanza la suma de US$29,255,440.40 y el valor de
participacion en libros es de $1,345.07.

“Los rendimientos producidos en el pasado no garantizan un
rendimiento similar en el futuro”

Caracteristicas del Fondo

Objetivo del Fondo:

Con la finalizacion del proceso de construccion del edificio y la
entrada en vigencia del contrato de alquiler, el Fondo tiene como
objetivo mantener el inmueble para arrendamiento y eventual
venta segun las condiciones pactadas en el contrato de
arrendamiento que mantiene el Fondo con el Banco Central de
Costa Rica.

Moneda de suscripcion de las participaciones:
Délares estadounidenses.

Inversion minima:
USS$1.000 (mil délares)

Valor de la participacién: $1,345.07 (al 30 de setiembre de 2020)

Valor de la participacién segun altima negociacion: $1,212.00
(7 de agosto 2020)

Cantidad de participaciones autorizadas y colocadas a la fecha de
corte: 21,750.

Fecha de inicio de operaciones:
21 de agosto de 2017

Fecha de vencimiento: 21 de agosto de 2025
Tipo de Fondo: De crecimiento durante la fase de construccion y
de ingreso durante la fase de explotacién (condicidn actual)

Custodio de Valores: Banco Nacional de Costa Rica
Calificadora de riesgo: Sociedad Calificadora Pacific Credit Rating

Calificacion de riesgo (al 30 abril 2020):

(CR)nAAf Perspectiva estable. Calificacion que se fundamenta en la
captacion de ingresos, derivado del inicio del contrato de
arrendamiento, asi como, la adecuada implementacién de
estrategias para mitigar los riesgos a los cuales se enfrenta la
entidad. Adicionalmente la calificacidon considera el respaldo del
grupo administrador del Fondo.




Fondo de Inversion de Desarrollo de
Proyectos de Infraestructura Publica |

Participacion por inmueble respecto al activo total

Al30/06/2020 Al 30/09/2020
100% 100%

Concentracion de inquilinos por actividad econémica

Al 30/06/2020
100%

RENDIMIENTOS

Ultimos 12 meses al 30-Set-2020

Al 30/09/2020
100%

Total 6,46% 4,43%
Liquido 6,89% 4,77%
Mercado 4,48% n/a

* Promedio ponderado por activo neto de los Fondos Inmobiliarios en ddlares

RENDIMIENTO COMPARATIVO DEL FONDO Y LA INDUSTRIA*

RENDIMIENTO TOTAL ULTIMOS 12 MESES
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*Promedio ponderado de la industria de Fondos Inmobiliarios en ddlares.

“Los rendimientos producidos en el pasado no garantizan un rendimiento
similar en el futuro”

COMISIONES

COMISION DE ADMINISTRACION
AL 30-Jun-2020
Promedio Industria
1.36%

Fondo
1.65%
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INDICADORES DE RIESGO

Indicad Al 30-Jun- Al 30-Set- Industria al

ndicador 20 20 30-Set-20

Coeficientede 1, 130 41.88%  24.83%

endeudamiento

Porcentaje de "
ocupacion 1002 400% 89.00%

Participaciones ¢ 3300 g79%"  0.02%
negociadas

+ Informacion al 31 de agosto 2020

*Acumulado del 1 de enero al 30 de junio 2020

** Acumulado del 1 de enero al 30 de setiembre 2020

***Porcentaje acumulado de participaciones negociadas en relacién con el
total de participaciones en circulacién de todos los fondos inmobiliarios
desde el 1° de enero al 30 de setiembre de 2020.

A partir de la entrada en vigencia del contrato de arrendamiento, el Fondo
inicio con el pago de beneficios en los términos indicados en el Prospecto.
La siguiente tabla muestra un histérico de los beneficios distribuidos por
titulo de participacion para cada trimestre transcurrido.

Beneficios por

Trimestre participacion
111-2019 $14.72
1V-2019 $17.12
1-2020 $18.52
11-2020 $21.38
111-2020 $28.41
El rendimiento liquido, correspondiente a dichos pagos se

muestran en el siguiente grafico. Este rendimiento se calcula sobre
el monto nominal de participacion, correspondiente a US$1,000. El
mismo ha fluctuado desde 6.87% a 11.40% para un promedio
durante los ultimos 12 meses de 8.96%.

Rendimiento liquido

9,
12.00% 11.40%

11.00%
10.00%
9.00%
8.00%
7.00%
6.00%
5.00%
4.00%
3.00%
2.00%
1.00%
0.00%

111-2019 1V-2019 1-2020 11-2020 111-2020




Estimado Inversionista:

Hechos Relevantes

A continuaciodn, se presenta una lista de Hechos Relevantes relacionados con nuestros Fondos de Inversién, que fueron
publicados durante el 3er trimestre del 2020.

Referencia Fecha Asunto

Distribucion de remanente del Fondo de Inversion de Titularizacion Hipotecaria en Ddlares
GG-156-20 7/1/20 . i 07

FHIPO y desinscripcion del Fondo de Inversion.

Actualizacion de informacion de la Sociedad Administradoraen los Prospectosde los Fondos de
GG-166-20 7/9/20 L, -

Inversiéon Administrados.

Distribucion de beneficios del Fondo de Inversion de Desarrollo de Proyectos de Infraestructura
GG-168-20 7/10/20 e

Publica -1.

Cambio en las comisiones cobradas al Fondo de Inversién, dentro de las bandas establecidas en el
6G-169-20 7/13/20 p-rospt.ec?to: BN Redi.Fondo m.ensual Col,ones, no d.iverstii.’icado, BN Creci.Fondo Collones, no

diversificado, BN RediFondo trimestral Délares, no diversificado y BN CreciFondo Délares, no

diversificado.

Cambio en las comisiones cobradas al Fondo de Inversién, dentro de las bandas establecidas en el
GG-170-20 7/13/20 i : i

prospecto: BN FonDepdsito Colones, no diversificado.
GG-176-20 7/23/20 Reeleccién de Junta Directiva de BN Sociedad Administradora de Fondos de Inversidn, S.A.
GG-181-20 7/29/20 Desinscripcion del Fondo de Inversion de Titularizacion Hipotecaria en Ddlares, FHIPO.
GG-206-20 8/21/20 Nombramiento en Junta Directiva de BN Sociedad Administradora de Fondos de Inversidn, S.A.
GG-210-20 9/3/20 Nombramiento en Comités de Inversién.

Calificacion de Riesgo del Fondo de los Fondos de Inversidn Financieros, con corte al 30 de junio de
SCR-102372020 9/7/20 2020

Para mayor detalle estos Hechos Relevantes se pueden consultar en:

http://www.sugeval.fi.cr/participantesyproductos/Paginas/InfoFinanciera/HechosRelevantes.aspx

Recuerde, mantener actualizada su informacion es jmuy importante!

La informacién actualizada nos permite tener una mejor comunicacion y con ello ofrecerle un mejor servicio. Si
su informacion personal ha cambiado recientemente, como por ejemplo sus niumeros de teléfono, su lugar de
residencia o de trabajo, su correo electrénico, etc.; es conveniente que nos lo haga saber para asi poder

actualizar sus registros.

Contéactenos al 2211-2888 o al correo electrénico: bnfondoser@bncr fi.cr
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Duracién:

La duracion ofrece informacion sobre la vida media del portafolio de
valores de un Fondo de inversion. Permite a los inversionistas conocer el
plazo promedio de vencimiento (en afios) de los valores de deuda de la
cartera.

Se utiliza para medir la exposicién de la cartera ante los posibles cambios
en la tasa de interés bajo la premisa financiera: “A mayor duracién mayor
riesgo”.

Por ejemplo, una duracién de 1,5 afios significa que los valores de deuda
del portafolio se recuperaran en promedio en 1 aiio y 6 meses.

Asi, al analizar dos Fondos de inversidon de caracteristicas similares, uno
con una duracién de 2,5 afos y el otro con una duracién de 4, este ultimo
presentard una mayor probabilidad de verse afectado en el tiempo ante
cambios en las tasas de interés.

Duracién modificada:

Es una medida de la sensibilidad del precio de mercado de un bono ante
una variacién de 1% en las tasas de interés. Por ejemplo un bono que
tiene una duracién modificada de 1.5% significa que el precio de mercado
del bono varia en 1.5% si las tasas de interés se ajustan en 1%. La
duraciéon se mide en afios, la duraciéon modificada es un porcentaje; es la
semi-elasticiadad precio del bono ante variaciones en las tasas de interés.
La duracion modificada de un portafolio corresponde a la duraciéon
modificada promedio ponderado de los valores que conforman el
portafolio de inversion.

Desviacion Estandar:

Este indicador sefiala el promedio de lejania de un grupo de datos con
respecto a su promedio. Si estos datos fueran, por ejemplo, los
rendimientos que ha presentado un Fondo de Inversién en el tiempo,
representa el alejamiento promedio (variacidén) de dichos rendimientos
con respecto a su promedio histérico. Como medida de riesgo debe
entenderse que “A mayor desviacidon estandar, mayor probabilidad de
pérdidas o ganancias debido a una mayor probabilidad de pérdidas o
ganancias debido a una mayor volatilidad de los rendimientos”.

Considerando dos Fondos con similares caracteristicas, teniendo los dos
un promedio de rendimiento de 2,5%, uno con una desviacién estandar de
2% y en el otro con una desviacion estandar de 1%. Esto significa que el
rendimiento del primero en promedio, podria variar en un rango que va
desde un 0.5% hasta un 4.5% y el segundo, en promedio, en un rango que
va desde un 1.5% a un 3.5%.

Coeficiente de endeudamiento:

Es un indicador que mide el porcentaje de endeudamiento de la cartera
de titulos valores del Fondo de Inversién. “A mayor porcentaje de
endeudamiento mayor riesgo” Un coeficiente de endeudamiento de un
10% significa que de cada ¢1,000 de activos del Fondo ¢100 fueron a
través de préstamos.

Plazo de Permanencia:

Calcula la permanencia promedio de las inversiones de los clientes en el
Fondo de inversién. Para una mejor interpretacion de este indicador, se
debe comparar con la duracién de la cartera del Fondo de inversién.

“A mayor disparidad de tiempo entre la duracién de la cartera y el plazo de
permanencia de los inversionistas en el Fondo de Inversidén, mayor sera el
riesgo de liquidez”.

Considerando los Fondos de Inversidn, uno con una duracion de cartera de
1.25 (un afo y 3 meses)* y un promedio de permanencia de los
inversionistas de 0.95 (11 meses y medio), y el otro Fondo con una duracion
de cartera de 1.5 (afio y seis meses) y un promedio de permanencia de los
inversionistas de 0.75 (nueve meses). El segundo Fondo presenta un mayor
riesgo de liquidez por diferencia de plazos entre ambos indicadores.

Ejemplo: Este dato se obtiene de un indicador de 0.10 que al multiplicarlo
por 12 meses, nos da como resultado 1.25, que se interpreta como un afio y
3 meses.

Rendimiento Ajustado por Riesgo:

El Rendimiento Ajustado por Riesgo (RAR) ofrece al inversionista una
medida de las unidades de rendimiento que ha pagado el Fondo por cada
unidad de riesgo que asuma.

Por ejemplo: El Fondo A presenta un Rendimiento Ajustado por Riesgo igual
a 6 (como resultado de dividir el promedio de rendimiento que es de un
18% entre el promedio de volatilidad o desviacion estandar que es de un
3%) mientras que el Fondo B presenta un Rendimiento Ajustado por Riesgo
igual al rendimiento promedio de 18% dividido entre una desviacién
estandar de 2%. En este ejemplo, el Fondo A paga 6 unidades de
rendimiento por cada unidad de riesgo asumido mientras que el Fondo B
paga 9 unidades de rendimiento, por lo que los inversionistas del Fondo B
tienen una mayor retribucidn por cada unidad de riesgo asumido. Para
poder realizar este tipo de Comparaciones se recomienda al inversionista
utilizar Fondos de caracteristicas similares (igual moneda, objetivo, entre
otros).

Coeficiente de liquidez:

Es un requerimiento de liquidez minima, para los Fondos de inversién.
Tiene el propdsito de que el Fondo disponga de los recursos rapidamente
para atender situaciones de emergencia como hacer frente a solicitudes de
redencidn de participaciones por un monto considerable. El coeficiente de
liguidez se mantiene en efectivo o en titulos valor cuyo plazo al
vencimiento sea menor de 180 dias y que sean facilmente realizables a
efectivo. La metodologia de calculo del coeficiente de liquidez considera la
volatilidad del saldo de activos netos del Fondo de inversion, para los
ultimos doce meses.

El Coeficiente es el resultado de la volatilidad por la maxima fluctuacion
bajo un nivel de confianza del 95%, lo que corresponde, para una
distribucion normal estandar, a un valor de 1.64. En resumen, el coeficiente
de liquidez sera igual a la volatilidad del saldo de activos netos multiplicado
por 1.64.

Si tiene inquietud o desea obtener mayor informacidn, nos puede contactar a los teléfonos: 2211-2888, 2211-2900, o escribirnos
a bnfondoser@bncr.fi.cr o bien visitarnos en www.bnfondos.com que con gusto le atenderemos.




En caso de tener alguna inquietud, queja, denuncia o cualquier otra inconformidad favor notifiquela en la seccidn
"Contdactenos" de la pagina web www.bnfondos.com

BN Sociedad Administradora de Fondos de Inversidon S.A.
Edificio Cartagena, cuarto piso, Calle Central, Avenida
Primera

Teléfonos: 2211-2900 / 2211-2888
bnfondoser@bncr.fi.cr / www.bnfondos.com

i CARBONO
NE AL

BN Fondos ni sus Entes Comercializadores, incluyendo el Banco Nacional garantizan el valor de las
participaciones. Las participaciones podrian perder valor. El capital aportado podria disminuir.
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	Text38: Esta es una publicación realizada por BN Sociedad Administradora de Fondos de Inversión S.A. (BN Fondos), no puede ser reproducida total o parcialmente, sin previa autorización del autor.
La información, análisis y material contenido en este reporte se les ofrece a nuestros clientes y nuestras clientas, únicamente con el propósito de brindarles información y no deberá considerarse como una aseveración - o garantía – de resultados seguros por parte de BN Fondos.
Ninguna información de este reporte se considerará como asesoría en materia de inversiones, legal, contable o tributaria. Tampoco se considera que esta o cualquier inversión o estrategia sea aprobada para sus circunstancias individuales y de ninguna forma constituye una recomendación personal para usted.
 
	Text39: Durante el tercer trimestre, en el mercado bursátil costarricense se percibe estabilidad en las tasas de interés de las inversiones financieras en moneda local y extranjera. Sin embargo, esta condición de estabilidad no parece ser un equilibrio de mediano o largo plazo ya que persisten debilidades o anomalías fundamentales que tarde o temprano deben corregirse.
Una de las características de esa estabilidad transitoria es una dicotomía entre las tasas de interés de corto y largo plazo. La incertidumbre que existe respecto del nivel futuro de las tasas de interés, genera un incentivo para que los inversionistas exijan un rendimiento más alto para inversiones de más largo plazo.  Así que normalmente, la estructura por plazos de las tasas de interés refleja un aumento gradual conforme se alarga el plazo de la inversión.  Sin embargo, en las condiciones actuales esa gradualidad se ha perdido y se en su lugar se presenta una brecha bastante amplia que separa estructuralmente las tasas de interés de corto plazo de las tasas de interés de mediano y largo plazo.  Por ejemplo, al 29 septiembre; en moneda extranjera, la tasa de interés neta que pagaban los bancos públicos en las captaciones de seis meses plazo registró un promedio de 1.44% y para captaciones de dos años plazo el promedio se ubicó en 2.77%.  Para esa misma fecha; en moneda local, la tasa de interés neta que pagaban los intermediarios en las captaciones de seis meses plazo registró un promedio de 3.17% y para captaciones de dos años plazo se ubicó en un 6.43%.  De manera generalizada, las tasas de interés de dos años duplican las tasas de interés de seis meses plazo, cuando lo usual que es que las superen en una relación de 1.5 veces.
Esta abertura o brecha en la estructura intertemporal de las tasas de interés es producto de un excedente de liquidez que mantiene bajas las tasas de interés de corto plazo y una enorme incertidumbre por la evolución de la economía, que mantiene elevadas las tasas de interés de largo plazo.  Ambos efectos se encuentran estrechamente relacionados en su origen.   En el marco de recesión que experimenta la economía, el Banco Central de Costa Rica (BCCR), continúa aplicando una política monetaria expansiva. La tasa de política monetaria se mantiene en 0.75% desde junio de 2020 y la facilidad permanente de crédito en un 1.50%. Además, mediante operaciones diferidas a plazo, el BCCR procura otorgar préstamos a los intermediarios financieros por un monto global de ¢700 mil millones, con un costo de 0.80% y un plazo máximo de 4 años.  El objetivo es incentivar a los intermediarios para que trasladen esos recursos de bajo costo a los agentes económicos que sean solventes en el mediano plazo, pero que se encuentran en problemas financieros debido a la contracción de demanda que significó la implementación de las medidas de contención sanitaria adoptadas en el país para atender la pandemia del Covid-19. Es precisamente esa contracción en la demanda agregada la principal fuente de incertidumbre que genera expectativas adversas respecto al desempeño de la economía y que mantiene altas las tasas de interés de largo plazo. 
Otra situación especial que se observa en la dinámica de precios del mercado bursátil es que a nivel de Riesgo Soberano y en el corto plazo, el premio por invertir en moneda local es negativo.  Para plazos menores a un año y medio, el rendimiento de los instrumentos emitidos por el Ministerio de Hacienda y denominados en colones se adaptó a la abundancia de recursos que se gestionan en los mercados de liquidez de corto plazo.  Por su parte, el rendimiento de los instrumentos emitidos por el mismo emisor y al mismo plazo, pero denominados en dólares son propensos a la influencia de precios de los bonos de deuda externa cotizados en mercados internacionales con primas de rendimiento elevadas para compensar el riesgo país.  Explicando la situación con cifras se observa que para duraciones de 1.5 años el rendimiento de los instrumentos soberanos denominados en colones generan un rendimiento al vencimiento de 4.77%, mientras que la versión en dólares produce un rendimiento de 5.26%.  Esta condición incentiva el ahorro en moneda extranjera y presiona la demanda de divisas en el mercado cambiario.
	Text40: La estabilidad del Sistema Financiero es importante para el desarrollo económico de un país, porque permite que los recursos fluyan de los agentes económicos superavitarios hacia las actividades productivas que requieren financiamiento.  El Ministerio de Hacienda es el principal emisor de valores del mercado bursátil costarricense y posee un poder casi monopólico en la captación de recursos. La dinámica actual del mercado con la dicotomía de tasas de interés por plazos y el premio por invertir en moneda local negativo, no favorece la gestión de financiamiento que requiere la hacienda pública.  
Para mejorar la situación deficitaria, el Ministerio de Hacienda procura sustituir la deuda de corto plazo por deuda de largo plazo. Uno de los mecanismos utilizados para lograr este objetivo son los Canjes de Valores, en los que el Ministerio en forma sincronizada compra bonos de deuda interna con vencimiento en el corto plazo y vende bonos de deuda de largo plazo.  Antes de septiembre, la norma en este tipo de canjes era que el Ministerio, convocaba a una subasta para vender los valores de largo plazo al mejor precio ofrecido y en forma supeditada fijaba el precio de compra de los valores de corto plazo que retiraría de circulación.  Con esta metodología de canje, la formación de precios queda sometida a las posturas de los demandantes de valores de largo plazo, que maximizan su beneficio en la medida en la que logran bajar los precios de los valores que pretenden comprar.  Para el Canje de Valores realizado en septiembre se modificó la metodología. En esta ocasión se convocó a una subasta inversa para comprar los valores de corto plazo y en forma supeditada, se abrió una ventanilla para la colocación de valores de largo plazo con un precio de venta fijo.  Con este cambio en el método del canje, la formación de precios queda sometida a las posturas de venta de los oferentes de valores de corto plazo, que maximizan su beneficio en la medida en que logran subir los precios de los valores que pretenden vender.
Al margen del volumen de activos que se logró movilizar en el canje, que fue bueno; es importante explicar que el cambio metodológico generó un efecto que tuvo impacto en la formación de precios del Mercado.  El precio de los instrumentos denominados en colones no registró variaciones importantes respecto a los precios de Mercado.  Sin embargo, en los instrumentos denominados en dólares se registró un aumento de precios inicial de 205 puntos base, en promedio; seguido de una disminución de 179 puntos base, en promedio.  El aumento inicial se impulsó en la asignación de ofertas en la subasta inversa.  En otras palabras, con el objetivo de sustituir la deuda emitida con tasas de interés altas por deuda con tasas de interés más bajas, el Ministerio de Hacienda compró "caros" los valores de corto plazo, para incentivar que el Mercado le comprara "caros" los valores de mediano y largo plazo.  En la medida en que Hacienda continúe utilizando esta metodología de canjes, es muy probable que logre mejorar la sustitución de deuda y modifique la conducta del mercado para corregir las debilidades que se le identifican.
Para el último trimestre del año, se procura continuar ubicando recursos de los Fondos de Mercado de Dinero en certificados de depósito a plazo, emitidos por bancos comerciales costarricenses y en títulos de propiedad de deuda interna emitidos por el Ministerio de Hacienda.  Por su parte, en los Fondos de Inversión de Crecimiento se buscará mantener la duración de los portafolios con el objetivo de administrar la sensibilidad de precio.  Los valores costarricenses de mediano plazo, continúan ofreciendo rendimientos favorables y evaluando la forma de la curva de rendimiento plazo se pretende ubicar los plazos con mayor oportunidad de generar ganancias por valoración a precios de mercado.
 
	Text41: El portafolio de inversiones de BN DinerFondo Colones se renueva periódicamente procurando mantener un plazo promedio inferior al máximo de 90 días que exige la normativa.  El 87% de los activos está invertido en instrumentos con un plazo al vencimiento menor a los seis meses. Un 13% se concentra en valores con vencimiento entre seis y doce meses.
 
El principal objetivo de BN DinerFondo Colones es preservar el capital invertido y proveer liquidez diaria de recursos, que permita generar rendimientos asociados a plazos de inversión muy cortos. Para lograr este objetivo, se ha estructurado un portafolio de inversiones que contablemente se clasifican a su costo amortizado y por lo tanto el valor de participación no se ve afectado por la valoración a precios de mercado.  Así, el rendimiento de los últimos 30 días de BN DinerFondo Colones se ubica en 1.46%.  El rendimiento de los últimos doce meses se ubica en 2.35% y supera al promedio de la industria. 
 
En términos de rentabilidad, esta estrategia implica que cuando los precios de los valores se mueven al alza, el Fondo no registra ganancias por valoración; asimismo, cuando los precios de los valores se mueven a la baja, el Fondo no genera pérdidas por valoración, por lo que la volatilidad del rendimiento es muy baja.  Esta situación se refleja en un valor de RAR (Rendimiento Ajustado por Riesgo), en el que se evidencia que, por cada unidad de riesgo asumida, el Fondo genera 4.81 unidades de rendimiento. Este desempeño sugiere que los rendimientos del portafolio, son resultado de decisiones de inversión acertadas dentro de un marco conservador.     
                                                        
Por su parte, los indicadores de riesgo muestran que la cartera de inversiones de BN DinerFondo Colones posee una baja volatilidad de rendimientos. La desviación estándar del rendimiento de doce meses alcanza un nivel de 0.79%. Este Fondo presenta un bajo nivel de afectación ante la eventualidad de cambios en las tasas de interés del mercado, pues su duración modificada es de 0.27.
 
El valor de los activos administrados por el Fondo asciende a 
¢70,840 millones, los cuales se encuentran invertidos en un 100% en valores del sector público costarricense. El portafolio posee una vida media de 101 días sin considerar el efectivo, y el plazo de permanencia promedio es de 76 días.
	Text42:  “Los rendimientos producidos en el pasado no garantizan un rendimiento similar en el futuro”
“Los promedios de la Industria se construyen con un grupo de Fondos del mercado que son estrictamente comparables con los de BN Fondos, en sus condiciones de Fondos financieros abiertos, el plazo y la clase o tipo de Fondo de Inversión. Para hacer comparables estos datos, se toman como última cifra tanto como para BN Fondos como para la Industria, el cierre del mes de diciembre 2019.”
 
	Text43: Este reporte tiene propósitos informativos únicamente y por lo tanto no constituye una solicitud u oferta para su compra o venta. "Antes de invertir solicite el prospecto del Fondo de Inversión. La autorización para realizar oferta pública no implica una opinión sobre el Fondo de Inversión de la Sociedad Administradora. La gestión financiera y el riesgo de invertir en este Fondo de Inversión, no tienen relación con los de entidades bancarias o financieras u otra entidad que conforman su grupo económico, pues su patrimonio es independiente. Los rendimientos producidos en el pasado no garantizan un rendimiento similar en el futuro".
	Text44: El portafolio de inversiones de BN DinerFondo Dólares se renueva periódicamente procurando mantener un plazo promedio inferior al máximo de 90 días que exige la normativa.  El 77% de los activos está invertido en instrumentos con un plazo al vencimiento menor a los seis meses. Un 12% se concentra en valores con vencimiento entre seis y doce meses y un 11% en valores con un vencimiento superior a un año.
 
El rendimiento de los últimos 30 días de BN DinerFondo Dólares se ubica en 1.13%.  El rendimiento de los últimos doce meses se ubica en 1.23%. El principal objetivo del BN DinerFondo Dólares es preservar el capital invertido y proveer liquidez diaria de recursos, que permita generar rendimientos asociados a plazos de inversión muy cortos.  Para lograr este objetivo se estructuró un portafolio de inversiones que contablemente se clasifican a su costo amortizado y por lo tanto el valor de participación no se ve afectado por la valoración a precios de mercado.    
 
En términos de rentabilidad, esta estrategia implica que cuando los precios de los valores se mueven al alza, el Fondo no registra ganancias por valoración. Asimismo, cuando los precios de los valores se mueven a la baja, el Fondo no genera pérdidas por valoración, por lo que la volatilidad del rendimiento es muy baja.  Esta situación se refleja en un valor de RAR (Rendimiento Ajustado por Riesgo), en el que se evidencia que, por cada unidad de riesgo asumida, el Fondo genera 5.26 unidades de rendimiento. 
 
Por su parte, los indicadores de riesgo muestran que la cartera de inversiones del BN DinerFondo Dólares, posee muy baja volatilidad de rendimientos. La desviación estándar del rendimiento de doce meses es de tan sólo 0.32%. Este Fondo presenta un nivel muy bajo de afectación ante la eventualidad de cambios en las tasas de interés del mercado, pues su duración modificada es de 0.41.  
 
El valor de los activos administrados por el Fondo asciende a $111 millones, los cuales se encuentran invertidos en un 100% en valores del sector público costarricense. La vida media del portafolio medida por su duración, es de 151 días sin considerar el efectivo. El plazo de permanencia en el Fondo es de 58 días.  
	Text45:  “Los rendimientos producidos en el pasado no garantizan un rendimiento similar en el futuro”.
 
“Los promedios de la Industria se construyen con un grupo de Fondos del mercado que son estrictamente comparables con los de BN Fondos, en sus condiciones de Fondos financieros abiertos, el plazo y la clase o tipo de Fondo de Inversión. Para hacer comparables estos datos, se toman como última cifra tanto como para BN Fondos como para la Industria, el cierre del mes de diciembre 2019”.
	Text46: El portafolio de inversiones de BN SuperFondo Colones se renueva periódicamente procurando mantener un plazo promedio inferior al máximo de 90 días que exige la normativa.  El 84% de los activos está invertido en instrumentos con un plazo al vencimiento menor a los seis meses. Un 16% se concentra en valores con vencimiento entre seis y doce meses. 
 
Bajo este escenario, el rendimiento de los últimos 30 días del BN SuperFondo Colones se ubica en 1.50%.  El rendimiento de los últimos doce meses se ubica en 2.47%. El principal objetivo del BN SuperFondo Colones es preservar el capital invertido y proveer liquidez diaria de recursos, que permita generar rendimientos asociados a plazos de inversión muy cortos. Para lograr este fin, se ha estructurado un portafolio de inversión mixto que se concentra en la colocación de recursos en instrumentos a menos de dieciocho meses del vencimiento, que contablemente se clasifican a su costo amortizado y por lo tanto el valor de participación no se ve afectado por la valoración a precios de mercado. 
 
En términos de rentabilidad, esta estrategia implica que cuando los precios de los valores se mueven al alza, el Fondo no registra ganancias por valoración. Asimismo, cuando los precios de los valores se mueven a la baja, el Fondo no genera pérdidas por valoración; por lo que la volatilidad del rendimiento es muy baja.  Esta situación se refleja en un valor de RAR (Rendimiento Ajustado por Riesgo), en el que se evidencia que, por cada unidad de riesgo asumida, el Fondo genera 4.51 unidades de rendimiento. Este desempeño sugiere que los rendimientos del portafolio, son resultado de decisiones de inversión acertadas dentro de un marco conservador.  
 
Por otra parte, los indicadores de riesgo muestran que la cartera de inversiones de BN SuperFondo Colones posee una baja volatilidad de rendimientos. La desviación estándar del rendimiento de doce meses es de 0.90%. Este Fondo presenta un bajo nivel de afectación ante la eventualidad de cambios en las tasas de interés del mercado, pues su duración modificada es de 0.31.
El valor de los activos administrados por el Fondo asciende a 
¢148,765 millones, los cuales se encuentran invertidos en un 73% en valores del sector público costarricense y un 27% distribuido en emisores del sector financiero privado. El portafolio posee una vida media de 115 días, sin considerar el efectivo; y el plazo de permanencia promedio es de 202 días.
 
	Text47:  “Los rendimientos producidos en el pasado no garantizan un rendimiento similar en el futuro”.
 
“Los promedios de la Industria se construyen con un grupo de Fondos del mercado que son estrictamente comparables con los de BN Fondos, en sus condiciones de Fondos financieros abiertos, el plazo y la clase o tipo de Fondo de Inversión. Para hacer comparables estos datos, se toman como última cifra tanto como para BN Fondos como para la Industria, el cierre del mes de diciembre 2019”.
	Text48: El portafolio de inversiones de BN SuperFondo Dólares se renueva periódicamente procurando mantener un plazo promedio inferior al máximo de 90 días que exige la normativa.  El 79% de los activos está invertido en instrumentos con un plazo al vencimiento menor a los seis meses. Un 12% se concentra en valores con vencimiento entre seis y doce meses y un 9% en valores con un vencimiento superior a un año.
 
El rendimiento de BN SuperFondo Dólares se ubicó en 1.02% en los últimos 30 días. El rendimiento de los últimos doce meses se ubica en 1.21%. El principal objetivo de BN SuperFondo Dólares es preservar el capital invertido y proveer liquidez diaria de recursos, que permita generar rendimientos asociados a plazos de inversión muy cortos. Para lograr este fin, se estructuró un portafolio de inversión mixto, de instrumentos a menos de dieciocho meses del vencimiento, que contablemente se clasifican a su costo amortizado y por lo tanto el valor de participación no se ve afectado por la valoración a precios de mercado.  
 
En términos de rentabilidad, esta estrategia implica que cuando los precios de los valores se mueven al alza, el Fondo no registra ganancias por valoración. Asimismo, cuando los precios de los valores se mueven a la baja, el Fondo no genera pérdidas por valoración. Esta situación se refleja en un valor de RAR (Rendimiento Ajustado por Riesgo), en el que se evidencia que, por cada unidad de riesgo asumida, el Fondo genera 7.32 unidades de rendimiento. Este desempeño sugiere que los rendimientos del portafolio son resultado de decisiones de inversión acertadas dentro de un marco conservador.
 
Por otra parte, los indicadores de riesgo muestran que este Fondo posee muy baja volatilidad de rendimientos. La desviación estándar del rendimiento de BN SuperFondo Dólares se ubica en 0.19%. Este Fondo presenta un nivel muy bajo de afectación ante la eventualidad de cambios en las tasas de interés del mercado, pues su duración modificada es de 0.51. 
 
El valor de los activos administrados por el Fondo asciende a $16 millones, de los cuales un 64% se mantiene en efectivo, un 18% en valores emitidos por el Banco Nacional y un 28% en valores del Gobierno de Costa Rica. La vida media del portafolio, medida por su duración, es 187 días sin considerar el efectivo y el plazo de permanencia en el Fondo es de 331 días.   
 
	Text49:  “Los rendimientos producidos en el pasado no garantizan un rendimiento similar en el futuro”.
 
“Los promedios de la Industria se construyen con un grupo de Fondos del mercado que son estrictamente comparables con los de BN Fondos, en sus condiciones de Fondos financieros abiertos, el plazo y la clase o tipo de Fondo de Inversión. Para hacer comparables estos datos, se toman como última cifra tanto como para BN Fondos como para la Industria, el cierre del mes de diciembre 2019”.
	Text50: El portafolio de inversiones de BN SuperFondo Dólares Plus se renueva periódicamente procurando mantener un plazo promedio inferior al máximo de 90 días que exige la normativa.  El 78% de los activos está invertido en instrumentos con un plazo al vencimiento menor a los seis meses. Un 14% se concentra en valores con vencimiento entre seis y doce meses y un 8% en valores con un vencimiento superior a un año.
 
El rendimiento de BN SuperFondo Dólares Plus se ubicó en 1.07% en los últimos 30 días y el de los últimos doce meses en 1.44%. El principal objetivo de BN SuperFondo Dólares Plus es preservar el capital invertido y proveer liquidez diaria de recursos, que permita generar rendimientos asociados a plazos de inversión muy cortos.  Para lograr este fin, se estructuró un portafolio de inversión mixto, de instrumentos a menos de dieciocho meses del vencimiento, que contablemente se clasifican a su costo amortizado y por lo tanto el valor de participación no se ve afectado por la valoración a precios de mercado.  
 
En términos de rentabilidad, esta estrategia implica que cuando los precios de los valores se mueven al alza, el Fondo no registra ganancias por valoración. Asimismo, cuando los precios de los valores se mueven a la baja, el Fondo no genera pérdidas por valoración. Esta situación se refleja en un valor de RAR (Rendimiento Ajustado por Riesgo), en el que se evidencia que, por cada unidad de riesgo asumida, el Fondo se genera 5.59 unidades de rendimiento. Este desempeño sugiere que los rendimientos del portafolio son resultado de decisiones de inversión acertadas dentro de un marco conservador.
 
Por otra parte, los indicadores de riesgo muestran que este Fondo posee muy baja volatilidad de rendimientos. La desviación estándar del rendimiento de BN SuperFondo Dólares Plus se ubica en 0.37%. Este Fondo presenta un nivel muy bajo de afectación ante la eventualidad de cambios en las tasas de interés del mercado, pues su duración modificada es de 0.39. 
 
El valor de los activos administrados por el Fondo asciende a $196 millones, de los cuales un 73% se encuentra invertido en emisores del sector público, un 20% en emisores del sector financiero privado y un 7% en operaciones de reporto tripartito. La vida media del portafolio, medida por su duración, es 144 días sin considerar el efectivo y el plazo promedio de permanencia en el Fondo es de 202 días.
 
	Text51:  “Los rendimientos producidos en el pasado no garantizan un rendimiento similar en el futuro”.
 
“Los promedios de la Industria se construyen con un grupo de Fondos del mercado que son estrictamente comparables con los de BN Fondos, en sus condiciones de Fondos financieros abiertos, el plazo y la clase o tipo de Fondo de Inversión. Para hacer comparables estos datos, se toman como última cifra tanto como para BN Fondos como para la Industria, el cierre del mes de diciembre 2019”.
	Text52: El portafolio de inversiones de BN FonDepósito Colones se renueva periódicamente procurando mantener un plazo promedio inferior al máximo de 90 días que exige la normativa.  El 85% de los activos está invertido en instrumentos con un plazo al vencimiento menor a los seis meses. Un 15% se concentra en valores con vencimiento entre seis y doce meses. 
 
BN FonDepósito Colones posee una política de inversión que se orienta exclusivamente en instrumentos emitidos por el Banco Nacional de Costa Rica.  El principal objetivo es preservar el capital invertido y proveer liquidez diaria de recursos, que permita generar rendimientos asociados a plazos de inversión muy cortos. Para lograr este objetivo se estructuró un portafolio de inversiones que contablemente se clasifican a su costo amortizado y por lo tanto el valor de participación no se ve afectado por la valoración a precios de mercado. Así, el rendimiento de los últimos 30 días de BN FonDepósito Colones se ubica en 1.31% y el rendimiento de los últimos doce meses se ubica en 1.95%.
 
Esta situación se refleja en un valor de RAR (Rendimiento Ajustado por Riesgo), en el que se evidencia que, por cada unidad de riesgo asumida, el Fondo genera 4.06 unidades de rendimiento.  Este desempeño sugiere que los rendimientos del portafolio son resultado de decisiones de inversión acertadas dentro de un marco conservador. 
 
Por su parte, los indicadores de riesgo muestran que la cartera de inversiones de BN FonDepósito Colones posee una baja volatilidad de rendimientos. La desviación estándar del rendimiento de doce meses es 0.84%. Este Fondo presenta un bajo nivel de afectación ante la eventualidad de cambios en las tasas de interés del mercado, pues su duración modificada es de 0.30.
 
El valor de los activos administrados por el Fondo asciende a 
¢59,574 millones, los cuales se encuentran invertidos en un 100% en valores emitidos por el Banco Nacional de Costa Rica. El portafolio posee una vida media de 112 días, sin considerar el efectivo y el plazo de permanencia promedio es de 162 días.
 
	Text53:  “Los rendimientos producidos en el pasado no garantizan un rendimiento similar en el futuro”.
 
“Los promedios de la Industria se construyen con un grupo de Fondos del mercado que son estrictamente comparables con los de BN Fondos, en sus condiciones de Fondos financieros abiertos, el plazo y la clase o tipo de Fondo de Inversión. Para hacer comparables estos datos, se toman como última cifra tanto como para BN Fondos como para la Industria, el cierre del mes de diciembre 2019”.
	Text54: El portafolio de inversiones de BN FonDepósito Dólares se renueva periódicamente procurando mantener un plazo promedio inferior al máximo de 90 días que exige la normativa.  El 78% de los activos está invertido en instrumentos con un plazo al vencimiento menor a los seis meses. Un 22% se concentra en valores con vencimiento entre seis y doce meses. 
 
BN FonDepósito Dólares posee una política de inversión que se orienta exclusivamente en instrumentos emitidos por el Banco Nacional de Costa Rica.  El principal objetivo es preservar el capital invertido y proveer liquidez diaria de recursos, que permita generar rendimientos asociados a plazos de inversión muy cortos. Para lograr este objetivo se estructuró un portafolio de inversiones que contablemente se clasifican a su costo amortizado y por lo tanto el valor de participación no se ve afectado por la valoración a precios de mercado. Así, el rendimiento de los últimos 30 días de BN FonDepósito Dólares se ubica en 0.93% y el rendimiento de los últimos doce meses se ubica en 1.07%.
 
En términos de rentabilidad, esta estrategia implica que cuando los precios de los valores se mueven al alza, el Fondo no registra ganancias por valoración. Asimismo, cuando los precios de los valores se mueven a la baja, el Fondo no genera pérdidas por valoración; por lo que la volatilidad del rendimiento es muy baja. Esta situación se refleja en un valor de RAR (Rendimiento Ajustado por Riesgo), en el que se evidencia que, por cada unidad de riesgo asumida, el Fondo genera 4.29 unidades de rendimiento.
 
Por su parte, los indicadores de riesgo muestran que la cartera de inversiones del BN FonDepósito Dólares posee muy baja volatilidad de rendimientos. La desviación estándar del rendimiento de BN FonDepósito Dólares es de tan sólo 0.40%. Este Fondo, presenta un nivel muy bajo de afectación ante la eventualidad de cambios en las tasas de interés del mercado, pues su duración modificada es de 0.32.  
 
El valor de los activos administrados por el Fondo asciende a $52 millones, los cuales se encuentran invertidos en un 100% en valores emitidos por el Banco Nacional de Costa Rica. La vida media del portafolio, medida por su duración y sin considerar el efectivo, es de 119 días. El plazo de permanencia en el Fondo es de 338 días.
 
	Text55:  “Los rendimientos producidos en el pasado no garantizan un rendimiento similar en el futuro”
“Los promedios de la Industria se construyen con un grupo de Fondos del mercado que son estrictamente comparables con los de BN Fondos, en sus condiciones de Fondos financieros abiertos, el plazo y la clase o tipo de Fondo de Inversión. Para hacer comparables estos datos, se toman como última cifra tanto como para BN Fondos como para la Industria, el cierre del mes de diciembre 2019.”
	Text56: Durante el trimestre se procuró aumentar la duración del portafolio.  El 5% de los activos está invertido en instrumentos con un plazo al vencimiento menor a los seis meses. Un 13% se concentra en valores con vencimiento entre 6 y 12 meses.  Un 64% en valores tasa fija con plazo al vencimiento superior a un año y un 30% en valores con tasa de interés ajustable.  Esta estructura permitió gestionar el rendimiento al vencimiento promedio y aumentar la sensibilidad precio ante variaciones no anticipadas en las tasas de interés.
 
El rendimiento anualizado de BN RediFondo Colones se ubicó en 8.11% para los últimos doce meses y supera el promedio de la industria en 10 puntos base.  Durante los últimos doce meses, por cada millón de colones aportado al Fondo se generó un rédito de 
¢6,758 mensuales.  
 
El principal objetivo de BN RediFondo Colones es generar valor con la posibilidad de obtener una renta periódica. Para lograrlo, se estructuró una cartera de valores que genera ingresos periódicos al Fondo y que aporta valor mediante ganancias por valoración a precios de mercado. En términos de rentabilidad, esta estrategia permite registrar ganancias por valoración, producto de movimientos alcistas en los precios de los valores en cartera. Bajo estas condiciones, se evidencia un valor de RAR (Rendimiento Ajustado por Riesgo) que explica que cada unidad de riesgo asumida, genera 10.53 unidades de rendimiento. 
 
En otro orden, los indicadores de riesgo muestran que la cartera de títulos valores del BN RediFondo Colones posee una baja volatilidad de rendimientos.  La desviación estándar del rendimiento de doce meses es 0.93%. La exposición al riesgo por la variación de las tasas de interés que podrían experimentar los valores de deuda, medida por la duración modificada del portafolio, es de 1.28.  
 
El valor de los activos administrados por el Fondo es de ¢26,401 millones, que se encuentran invertidos en un 68% en valores del sector público costarricense y en un 32% en valores emitidos por emisores del sector privado. La vida media del portafolio es de 486 días.
 
	Text57: “Los rendimientos producidos en el pasado no garantizan un rendimiento similar en el futuro”
“Los promedios de la Industria se construyen con un grupo de Fondos del mercado que son estrictamente comparables con los de BN Fondos, en sus condiciones de Fondos financieros abiertos, el plazo y la clase o tipo de Fondo de Inversión. Para hacer comparables estos datos, se toman como última cifra tanto como para BN Fondos como para la Industria, el cierre del mes de diciembre 2019.”
	Text58: Durante el trimestre se redujo la duración y plazo promedio del portafolio.  El 4% de los activos está invertido en valores con vencimiento menor a los seis meses. Un 1% se concentra en valores con vencimiento entre 6 y 12 meses.   Un 89% en bonos tasa fija con vencimientos entre uno y dos años y un 6% en emisiones con plazo al vencimiento superior a dos años.   
 
BN RediFondo Dólares posee una política de inversión que se orienta a invertir en instrumentos de deuda estandarizada, emitidos por emisores del sector público y privado. Bajo este escenario, el rendimiento de los últimos doce meses del BN RediFondo Dólares registra un valor de 4.26%.  
 
El principal objetivo de BN RediFondo Dólares es generar valor con la posibilidad de obtener una renta periódica. Para lograrlo, se estructuró una cartera de inversiones que genera ingresos periódicos al Fondo, y que aporta valor mediante ganancias por valoración a precios de mercado. La situación del Fondo, se refleja también en un valor de RAR (Rendimiento Ajustado por Riesgo), que indica que cada unidad de riesgo asumida, genera 2.83 unidades de rendimiento.  
 
En materia de riesgo, los indicadores muestran que la cartera de inversiones del BN RediFondo Dólares posee una baja volatilidad de rendimientos. La desviación estándar del rendimiento de BN RediFondo Dólares es 2.19% y se ubica en una posición muy estable con relación a la industria de Fondos de Crecimiento. Este Fondo presenta un nivel moderado de afectación ante la eventualidad de cambios en las tasas de interés del mercado, pues su duración modificada es de 1.38.
 
El valor de los activos administrados por el Fondo es de $25.4millones, que se encuentran invertidos en un 76% en valores del sector público costarricense y un 24% en valores de emisores del sector privado.  La cartera de valores del Fondo posee una vida media de 526 días.
 
	Text59: “Los rendimientos producidos en el pasado no garantizan un rendimiento similar en el futuro”.
 
“Los promedios de la Industria se construyen con un grupo de Fondos del mercado que son estrictamente comparables con los de BN Fondos, en sus condiciones de Fondos financieros abiertos, el plazo y la clase o tipo de Fondo de Inversión. Para hacer comparables estos datos, se toman como última cifra tanto como para BN Fondos como para la Industria, el cierre del mes de diciembre 2019”.
	Text60: En el trimestre se propició un aumento en la duración del portafolio.  El 7% de los activos se mantiene con un vencimiento menor a seis meses. Un 5% se concentra en instrumentos con vencimiento entre 6 y 12 meses. Un 61% en bonos tasa fija con plazo al vencimiento superior a un año y un 27% en títulos con tasa de interés ajustable. Esta estructura permite mantener una adecuada la sensibilidad precio ante variaciones no anticipadas en las tasas de interés y favorecer la expectativa de rendimiento.
 
El rendimiento de BN CreciFondo Colones se ubica en 8.02% para los últimos doce meses y supera el promedio de la industria. Así durante el último año, por cada millón de colones aportado al Fondo, se generó un rédito de ¢6,658 mensuales. 
 
El principal objetivo de BN CreciFondo Colones, es incrementar en forma constante, a través de varios periodos, el valor de los aportes realizados por sus inversionistas. Para lograr este fin, se estructuró un portafolio de inversión mixto que en su mayoría se conforma de instrumentos de mediano y largo plazo y que, por su naturaleza, valoran a precios de mercado. En términos de rentabilidad, esta estrategia permite registrar ganancias por valoración, producto de movimientos alcistas en los precios de los valores en cartera. Bajo esta situación, se registra un valor de RAR (Rendimiento Ajustado por Riesgo) que evidencia que, por cada unidad de riesgo asumida, se generan 9.93 unidades de rendimiento.
 
Por otra parte, los indicadores de riesgo muestran que la cartera de inversiones de BN CreciFondo Colones posee una baja volatilidad de rendimientos. La desviación estándar del rendimiento de doce meses es de 0.98%. Este Fondo presenta un nivel moderado de afectación ante la eventualidad de cambios en las tasas de interés del mercado, pues su duración modificada es de 1.71.
 
El valor de los activos administrados asciende a ¢4,433 millones, los cuales se encuentran invertidos en un 75% en valores del sector público costarricense y un 25% en valores de emisores del sector privado. El portafolio posee una vida media de 655 días.
 
	Text61: “Los rendimientos producidos en el pasado no garantizan un rendimiento similar en el futuro”.
“Los promedios de la Industria se construyen con un grupo de Fondos del mercado que son estrictamente comparables con los de BN Fondos, en sus condiciones de Fondos financieros abiertos, el plazo y la clase o tipo de Fondo de Inversión. Para hacer comparables estos datos, se toman como última cifra tanto como para BN Fondos como para la Industria, el cierre del mes de diciembre 2019”.
	Text62: En el trimestre se propició una disminución de la duración y plazo promedio del portafolio. El 7% de los activos está invertido en instrumentos con vencimiento menor a seis meses. Un 75% en bonos tasa fija con plazo al vencimiento entre uno y dos años y un 18% en emisiones con plazo al vencimiento superior a dos años.  
 
BN CreciFondo Dólares posee una política de inversión que se orienta a invertir en instrumentos de deuda estandarizada, emitidos por emisores del sector público y privado. Bajo este escenario, el rendimiento de los últimos doce meses de BN CreciFondo Dólares se ha ubicado en 4.68% y supera el promedio de la industria en 20 puntos base.  
 
El principal objetivo de BN CreciFondo Dólares es incrementar a través de varios periodos, el valor de los aportes realizados por sus inversionistas. Con el fin de lograr este objetivo, se estructuró una cartera de títulos que combina inversión en activos del sector público y valores del sector privado; de corto y mediano plazo, que aportan valor mediante ganancias por valoración a precios de mercado. Esta situación se refleja en el RAR (Rendimiento Ajustado por Riesgo), en el que se evidencia que, por cada unidad de riesgo asumida, se generan 2.85 unidades de rendimiento. 
 
Por otra parte, los indicadores de riesgo muestran que la cartera de inversiones del BN CreciFondo Dólares posee una desviación estándar del rendimiento de 2.53. Este Fondo, presenta un nivel moderado de afectación ante la eventualidad de cambios en las tasas de interés del mercado; pues su duración modificada es de 1.70. 
 
El valor de los activos administrados asciende a $7.6 millones, los cuales se encuentran invertidos en un 82% en valores del sector público y un 18% en valores de emisores del sector privado. El portafolio posee una vida media de 648 días.
 
	Text63: “Los rendimientos producidos en el pasado no garantizan un rendimiento similar en el futuro”.
 
“Los promedios de la Industria se construyen con un grupo de Fondos del mercado que son estrictamente comparables con los de BN Fondos, en sus condiciones de Fondos financieros abiertos, el plazo y la clase o tipo de Fondo de Inversión. Para hacer comparables estos datos, se toman como última cifra tanto como para BN Fondos como para la Industria, el cierre del mes de diciembre 2019”.
	Text83: Al cierre del tercer trimestre de 2020, el Fondo mantiene vigente el contrato de arrendamiento con el Banco Central de Costa Rica, entidad que continúa realizando los pagos de acuerdo con los términos contractuales.  La operación del Fondo se mantiene con normalidad, atendiendo los compromisos financieros y demás gastos operativos según los términos pactados y proyectados.
 
En virtud de la pandemia provocada por el virus SARS-COV-2, un alto porcentaje del personal que labora en el edificio del Fondo se encuentra trabajando temporalmente de forma remota, por lo que la ocupación del edificio es baja. No obstante lo anterior, las labores de mantenimiento preventivo y atención en sitio por parte del Fondo se mantienen de forma normal. Así mismo, el personal de limpieza y seguridad del Banco Central sigue operando de forma regular. 
 
Al cierre de este trimestre se procedió a realizar la valoración anual pericial y financiera, del edificio. La valoración pericial fue por un monto de US$49,407,011.59 para una plusvalía en relación con la valoración pericial del año anterior de US$234,536.54. Por su parte, la valoración financiera fue por el monto de US$48,795,688 para una minusvalía en relación con la valoración financiera del año anterior de US$194,823.
De acuerdo con lo anterior, se registró la partida ajustes por valoración del inmueble por la suma antes indicada que equivale a una disminución de US$8.96 por título de participación.
 
Al 30 de setiembre de 2020 el Fondo presenta un rendimiento total en los últimos 12 meses de un 6.46% el cual se encuentra por encima del promedio ponderado por activo neto de la industria de Fondos Inmobiliarios en dólares, que a la misma fecha es de 4.43%. Como se puede ver en el gráfico de rendimientos totales de los últimos 12 meses, el rendimiento al 30 de setiembre muestra una disminución.  Esto se debe a la forma de cálculo del rendimiento, dado que el cálculo anterior tenía como base, el valor del Fondo sin tomar en cuenta el valor de la primera valoración del edificio luego de finalizada la construcción que se registró al 30 de setiembre de 2019, la cual mostró en su oportunidad una ganancia de US$8,665,562.01, para un rendimiento con base en el costo original del edificio de 21.49% que solo se indica para efectos comparativos.
 
Al cierre de este trimestre el Fondo contabiliza un activo total por la suma de US$50,336,610.72.  
 
	Text84: Mantiene pasivos por la suma de US$21,081,170.32 que corresponde  principalmente, al crédito con el BNCR. El activo neto alcanza la suma de US$29,255,440.40 y el valor de participación en libros es de $1,345.07. 
	Text85: “Los rendimientos producidos en el pasado no garantizan un rendimiento similar en el futuro”
	Text86: Características del Fondo
 
Objetivo del Fondo:
Con la finalización del proceso de construcción del edificio y la entrada en vigencia del contrato de alquiler, el Fondo tiene como objetivo mantener el inmueble para arrendamiento y eventual venta según las condiciones pactadas en el contrato de arrendamiento que mantiene el Fondo con el Banco Central de Costa Rica. 
 
Moneda de suscripción de las participaciones: 
Dólares estadounidenses.
 
Inversión mínima: 
US$1.000 (mil dólares)
 
Valor de la participación:  $1,345.07 (al 30 de setiembre de 2020)
 
Valor de la participación según última negociación: $1,212.00 
(7 de agosto 2020)
 
Cantidad de participaciones autorizadas y colocadas a la fecha de corte: 21,750.
 
Fecha de inicio de operaciones: 
21 de agosto de 2017
 
Fecha de vencimiento:  21 de agosto de 2025
Tipo de Fondo: De crecimiento durante la fase de construcción y de ingreso durante la fase de explotación (condición actual)
 
Custodio de Valores:  Banco Nacional de Costa Rica
 
Calificadora de riesgo: Sociedad Calificadora Pacific Credit Rating
 
Calificación de riesgo (al 30 abril 2020):
(CR)nAAf Perspectiva estable. Calificación que se fundamenta en la captación de ingresos, derivado del inicio del contrato de arrendamiento, así como, la adecuada implementación de estrategias para mitigar los riesgos a los cuales se enfrenta la entidad.  Adicionalmente la calificación considera el respaldo del grupo administrador del Fondo. 
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	Text132: Este reporte tiene propósitos informativos únicamente y por lo tanto no constituye una solicitud u oferta para su compra o venta. "Antes de invertir solicite el prospecto del Fondo de Inversión. La autorización para realizar oferta pública no implica una opinión sobre el Fondo de Inversión de la Sociedad Administradora. La gestión financiera y el riesgo de invertir en este Fondo de Inversión, no tienen relación con los de entidades bancarias o financieras u otra entidad que conforman su grupo económico, pues su patrimonio es independiente. Los rendimientos producidos en el pasado no garantizan un rendimiento similar en el futuro".
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	Text146: Este reporte tiene propósitos informativos únicamente y por lo tanto no constituye una solicitud u oferta para su compra o venta. "Antes de invertir solicite el prospecto del Fondo de Inversión. La autorización para realizar oferta pública no implica una opinión sobre el Fondo de Inversión de la Sociedad Administradora. La gestión financiera y el riesgo de invertir en este Fondo de Inversión, no tienen relación con los de entidades bancarias o financieras u otra entidad que conforman su grupo económico, pues su patrimonio es independiente. Los rendimientos producidos en el pasado no garantizan un rendimiento similar en el futuro".
	Text147: Este reporte tiene propósitos informativos únicamente y por lo tanto no constituye una solicitud u oferta para su compra o venta. "Antes de invertir solicite el prospecto del Fondo de Inversión. La autorización para realizar oferta pública no implica una opinión sobre el Fondo de Inversión de la Sociedad Administradora. La gestión financiera y el riesgo de invertir en este Fondo de Inversión, no tienen relación con los de entidades bancarias o financieras u otra entidad que conforman su grupo económico, pues su patrimonio es independiente. Los rendimientos producidos en el pasado no garantizan un rendimiento similar en el futuro".
	Text148: Este reporte tiene propósitos informativos únicamente y por lo tanto no constituye una solicitud u oferta para su compra o venta. "Antes de invertir solicite el prospecto del Fondo de Inversión. La autorización para realizar oferta pública no implica una opinión sobre el Fondo de Inversión de la Sociedad Administradora. La gestión financiera y el riesgo de invertir en este Fondo de Inversión, no tienen relación con los de entidades bancarias o financieras u otra entidad que conforman su grupo económico, pues su patrimonio es independiente. Los rendimientos producidos en el pasado no garantizan un rendimiento similar en el futuro".
	Text149: Este reporte tiene propósitos informativos únicamente y por lo tanto no constituye una solicitud u oferta para su compra o venta. "Antes de invertir solicite el prospecto del Fondo de Inversión. La autorización para realizar oferta pública no implica una opinión sobre el Fondo de Inversión de la Sociedad Administradora. La gestión financiera y el riesgo de invertir en este Fondo de Inversión, no tienen relación con los de entidades bancarias o financieras u otra entidad que conforman su grupo económico, pues su patrimonio es independiente. Los rendimientos producidos en el pasado no garantizan un rendimiento similar en el futuro".
	Text150: Este reporte tiene propósitos informativos únicamente y por lo tanto no constituye una solicitud u oferta para su compra o venta. "Antes de invertir solicite el prospecto del Fondo de Inversión. La autorización para realizar oferta pública no implica una opinión sobre el Fondo de Inversión de la Sociedad Administradora. La gestión financiera y el riesgo de invertir en este Fondo de Inversión, no tienen relación con los de entidades bancarias o financieras u otra entidad que conforman su grupo económico, pues su patrimonio es independiente. Los rendimientos producidos en el pasado no garantizan un rendimiento similar en el futuro".
	Text151: Este reporte tiene propósitos informativos únicamente y por lo tanto no constituye una solicitud u oferta para su compra o venta. "Antes de invertir solicite el prospecto del Fondo de Inversión. La autorización para realizar oferta pública no implica una opinión sobre el Fondo de Inversión de la Sociedad Administradora. La gestión financiera y el riesgo de invertir en este Fondo de Inversión, no tienen relación con los de entidades bancarias o financieras u otra entidad que conforman su grupo económico, pues su patrimonio es independiente. Los rendimientos producidos en el pasado no garantizan un rendimiento similar en el futuro".
	Text152: Este reporte tiene propósitos informativos únicamente y por lo tanto no constituye una solicitud u oferta para su compra o venta. "Antes de invertir solicite el prospecto del Fondo de Inversión. La autorización para realizar oferta pública no implica una opinión sobre el Fondo de Inversión de la Sociedad Administradora. La gestión financiera y el riesgo de invertir en este Fondo de Inversión, no tienen relación con los de entidades bancarias o financieras u otra entidad que conforman su grupo económico, pues su patrimonio es independiente. Los rendimientos producidos en el pasado no garantizan un rendimiento similar en el futuro".
	Text153: Este reporte tiene propósitos informativos únicamente y por lo tanto no constituye una solicitud u oferta para su compra o venta. "Antes de invertir solicite el prospecto del Fondo de Inversión. La autorización para realizar oferta pública no implica una opinión sobre el Fondo de Inversión de la Sociedad Administradora. La gestión financiera y el riesgo de invertir en este Fondo de Inversión, no tienen relación con los de entidades bancarias o financieras u otra entidad que conforman su grupo económico, pues su patrimonio es independiente. Los rendimientos producidos en el pasado no garantizan un rendimiento similar en el futuro".
	Text154: Este reporte tiene propósitos informativos únicamente y por lo tanto no constituye una solicitud u oferta para su compra o venta. "Antes de invertir solicite el prospecto del Fondo de Inversión. La autorización para realizar oferta pública no implica una opinión sobre el Fondo de Inversión de la Sociedad Administradora. La gestión financiera y el riesgo de invertir en este Fondo de Inversión, no tienen relación con los de entidades bancarias o financieras u otra entidad que conforman su grupo económico, pues su patrimonio es independiente. Los rendimientos producidos en el pasado no garantizan un rendimiento similar en el futuro".
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	Text112: A partir de la entrada en vigencia del contrato de arrendamiento, el Fondo inició con el pago de beneficios en los términos indicados en el Prospecto. La siguiente tabla muestra un histórico de los beneficios distribuidos por título de participación para cada trimestre transcurrido.
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	Text158: Características del Fondo
 
Objetivo del Fondo:
Es una excelente opción para inversionistas que desean mantener sus recursos a la vista y manejar capitales que están en tránsito o invertir recursos ociosos por períodos cortos, ya que con los títulos valores que componen este Fondo de Inversión, se busca obtener un balance adecuado entre preservación de capital, liquidez y rendimiento.
 
Moneda de suscripción y reembolso de las participaciones: Colones.
 
Inversión mínima de apertura: ¢1.000.000.00 (un millón de colones).
 
Valor de la participación: ¢2.9486726698 (al 30 de setiembre de 2020).
 
Cantidad de participaciones autorizadas y colocadas a la fecha de corte: 24,163,284,171.77
 
Fecha de inicio de operaciones: 
24 de julio del 2002.
 
Fecha de vencimiento: Fondo de plazo indefinido.
 
Tipo de Fondo: 
Fondo del Mercado de Dinero no diversificado, abierto, en colones, cartera 100% sector público con garantía directa del estado costarricense, y de renta fija.
 
Custodio de Valores: 
Banco Nacional de Costa Rica.
 
Calificadora de riesgo: 
Sociedad Calificadora de Riesgo de Centroamericana S.A.
 
Calificación de riesgo: 
scr AA+2 (CR). Calificación que se otorga con base en la calidad y diversificación de los activos del Fondo, fortalezas y debilidades de la Administración que proporcionan una muy alta seguridad contra pérdidas provenientes del incumplimiento de pagos.
	Text159: Características del Fondo
 
Objetivo del Fondo:
Es una excelente opción para inversionistas que desean mantener sus recursos a la vista y manejar capitales que están en tránsito o invertir recursos ociosos por períodos cortos, ya que con los títulos valores que componen este Fondo de Inversión, se busca obtener un balance adecuado entre preservación de capital, liquidez y rendimiento.
Moneda de suscripción y reembolso de las participaciones: Dólares.
 
Inversión mínima de apertura:  $3,000.00 (tres mil dólares).
 
Valor de la participación: 
$ 1.3496045626 (al 30 de setiembre de 2020).
 
Cantidad de participaciones autorizadas y colocadas a la fecha de corte: 81,560,967.31
 
Fecha de inicio de operaciones:  23 de setiembre del 2002.
 
Fecha de vencimiento: Fondo de plazo indefinido.
 
Tipo de Fondo: 
Fondo del Mercado de Dinero no diversificado, abierto, en dólares, cartera 100% sector público con garantía directa del estado costarricense y en títulos del Tesoro del Gobierno de los E.E.U.U. y de renta fija.
 
Custodio de Valores: Banco Nacional de Costa Rica.
 
Calificadora de riesgo: Sociedad Calificadora de Riesgo de Centroamericana S.A.
 
Calificación de riesgo: 
scr AA+2 (CR). Calificación que se otorga con base en la calidad y diversificación de los activos del Fondo, fortalezas y debilidades de la Administración que proporcionan una muy alta seguridad contra pérdidas provenientes del incumplimiento de pagos.
 
	Text160: Características del Fondo
 
Objetivo del Fondo:
Es un Fondo de Inversión que constituye una alternativa interesante, para inversionistas que desean invertir en el corto plazo o simplemente no tienen claro su horizonte de inversión, y que buscan un producto de inversión que les ofrezca una relación armoniosa entre liquidez y rendimiento, aprovechando las oportunidades de mercado.
 
Moneda de suscripción y reembolso de las participaciones: Colones.
 
Inversión mínima de apertura: ¢5.000.00 (cinco mil colones).
 
Valor de la participación: ¢4.4045126116 (al 30 de setiembre de 2020).
 
Cantidad de participaciones autorizadas y colocadas a la fecha de corte:  33,944,893,171.15
 
Fecha de inicio de operaciones: 12 de enero del 2000.
 
Fecha de vencimiento: Fondo de plazo indefinido.
 
Tipo de Fondo: 
Fondo de Inversión no diversificado, de corto plazo, abierto, compuesto por títulos de deuda del sector público y privado costarricense y por títulos de emisores extranjeros en colones, (estos últimos emitidos por un emisor con calificación de grado de inversión, otorgada por una entidad calificadora reconocida como nacional por la Comisión de Valores de Estados Unidos).
 
Custodio de Valores:  Banco Nacional de Costa Rica.
 
Calificadora de riesgo: Sociedad Calificadora de Riesgo de Centroamericana S.A.
 
Calificación de riesgo:  scr AA2 (CR). Calificación que se otorga con base en la calidad y diversificación de los activos del Fondo, fortalezas y debilidades de la Administración que proporcionan una muy alta seguridad contra pérdidas provenientes del incumplimiento de pagos.
 
	Text161: Características del Fondo
 
Objetivo del Fondo:
Es un Fondo de Inversión que constituye una alternativa interesante, para inversionistas que desean invertir en el corto plazo o simplemente no tienen claro su horizonte de inversión, y que buscan un producto de inversión que les ofrezca una relación armoniosa entre liquidez y rendimiento, aprovechando las oportunidades de mercado.
 
Moneda de suscripción y reembolso de las participaciones: Dólares.
 
Inversión mínima de apertura:  $20 (veinte dólares).
 
Valor de la participación: $1.5432990949 (al 30 de setiembre de 2020).
 
Cantidad de participaciones autorizadas y colocadas a la fecha de corte: 10,661,054.45
 
Fecha de inicio de operaciones: 17 de enero del 2000.
 
Fecha de vencimiento: Fondo de plazo indefinido.
 
Tipo de Fondo: 
Fondo de Inversión, de corto plazo, abierto, en dólares, que invierte en títulos del sector público y privado costarricense y por títulos de emisores extranjeros públicos o privados, estos últimos con calificación de grado de inversión, (otorgadas por una entidad calificadora reconocida como nacional por la Comisión de Valores de Estados Unidos).
 
Custodio de Valores: Banco Nacional de Costa Rica.
 
Calificadora de riesgo: Sociedad Calificadora de Riesgo de Centroamericana S.A.
 
Calificación de riesgo: 
scr AA2 (CR). Calificación que se otorga con base en la calidad y diversificación de los activos del Fondo, fortalezas y debilidades de la Administración que proporcionan una muy alta seguridad contra pérdidas provenientes del incumplimiento de pagos.
 
	Text162: Características del Fondo
 
Objetivo del Fondo:
Es un Fondo de Inversión que constituye una alternativa interesante, para inversionistas que desean invertir en el corto plazo o simplemente no tienen claro su horizonte de inversión, y que buscan un producto de inversión que les ofrezca una relación armoniosa entre liquidez y rendimiento, aprovechando oportunidades de mercado.
 
Moneda de suscripción y reembolso de las participaciones: Dólares.
 
Inversión mínima de apertura:  $20 (veinte dólares).
 
Valor de la participación: $1.1228956522 (al 30 de setiembre de 2020).
 
Cantidad de participaciones autorizadas y colocadas a la fecha de corte: 176,431,327.96
 
Fecha de inicio de operaciones: 18 de febrero del 2014.
 
Fecha de vencimiento: Fondo de plazo indefinido.
 
Tipo de Fondo: 
Fondo de Inversión, de corto plazo, abierto, en dólares, que invierte en títulos del sector público y privado costarricense y por títulos de emisores extranjeros públicos o privados, estos últimos con calificación de grado de inversión, (otorgadas por una entidad calificadora reconocida como nacional por la Comisión de Valores de Estados Unidos).
Custodio de Valores: Banco Nacional de Costa Rica.
 
Calificadora de riesgo: 
Sociedad Calificadora de Riesgo de Centroamericana S.A.
 
Calificación de riesgo: 
scr AA2 (CR). Calificación que se otorga con base en la calidad y diversificación de los activos del Fondo, fortalezas y debilidades de la Administración que proporcionan una muy alta seguridad contra pérdidas provenientes del incumplimiento de pagos.
 
	Text163: Características del Fondo
 
Objetivo del Fondo:
El objetivo del Fondo no es generarle una renta periódica a quienes invierten, pues este Fondo no paga los rendimientos en forma periódica sobre las inversiones, sino más bien, buscar realizar una ganancia entre el monto invertido y el que recibirá al liquidar su inversión.
 
Moneda de suscripción y reembolso de las participaciones: Colones.
 
Inversión mínima de apertura: ¢5.000.00 (cinco mil colones).
 
Valor de la participación: ¢1.5923333928 (al 30 de setiembre de 2020).
 
Cantidad de participaciones autorizadas y colocadas a la fecha de corte: 37,447,758,608.93
 
Fecha de inicio de operaciones: 15 de mayo del 2009.
 
Fecha de vencimiento: Fondo de plazo indefinido.
 
Tipo de Fondo: 
Fondos del Mercado de Dinero que permiten realizar inversiones con el respaldo de Certificados de Depósitos a Plazo (CDPs) y Títulos Valores emitidos por el Banco Nacional de Costa Rica y al mismo tiempo tienen la liquidez que ofrecen los Fondos del Mercado de Dinero, permitiendo obtener el reembolso de las participaciones a partir del día hábil siguiente.
 
Custodio de Valores: Banco Nacional de Costa Rica.
 
Calificadora de riesgo: 
Sociedad Calificadora de Riesgo de Centroamericana S.A.
 
Calificación de riesgo: 
scr AA+2 (CR). Calificación que se otorga con base en la calidad y diversificación de los activos del Fondo, fortalezas y debilidades de la Administración que proporcionan una muy alta seguridad contra pérdidas provenientes del incumplimiento de pagos.
 
	Text164: Características del Fondo
 
Objetivo del Fondo:
El objetivo del Fondo no es generarle una renta periódica a quienes invierten, pues este Fondo no paga los rendimientos en forma periódica sobre las inversiones, sino más bien, buscar realizar una ganancia entre el monto invertido y el que recibirá al liquidar su inversión.
 
Moneda de suscripción y reembolso de las participaciones: Dólares.
 
Inversión mínima de apertura: $20.00 (veinte dólares).
 
Valor de la participación: $1.1424903323 (al 30 de setiembre de 2020).
 
Cantidad de participaciones autorizadas y colocadas a la fecha de corte: 46,019,581.64
 
Fecha de inicio de operaciones: 16 de junio del 2009.
 
Fecha de vencimiento: Fondo de plazo indefinido.
 
Tipo de Fondo: 
Fondos del Mercado de Dinero que permiten realizar inversiones con el respaldo de Certificados de Depósitos a Plazo (CDPs) y Títulos Valores emitidos por el Banco Nacional de Costa Rica y al mismo tiempo tienen la liquidez que ofrecen los Fondos del Mercado de Dinero, permitiendo obtener el reembolso de las participaciones a partir del día hábil siguiente.
 
Custodio de Valores: Banco Nacional de Costa Rica.
 
Calificadora de riesgo: 
Sociedad Calificadora de Riesgo de Centroamericana S.A.
 
Calificación de riesgo: 
scr AA+2 (CR). Calificación que se otorga con base en la calidad y diversificación de los activos del Fondo, fortalezas y debilidades de la Administración que proporcionan una muy alta seguridad contra pérdidas provenientes del incumplimiento de pagos.
 
	Text165: Características del Fondo
 
Objetivo del Fondo:
Diseñado para inversionistas que tienen un horizonte de inversión de corto a mediano plazo (al menos seis meses) y que deseen recibir pagos intermedios preestablecidos con la intención de cubrir compromisos periódicos. Se adapta muy bien a aquellas personas que han acumulado un capital y desean percibir una suma periódica, o para quienes han alcanzado su edad de retiro y quieren mantener un esquema de ingreso habitual.
 
Moneda de suscripción y reembolso de las participaciones: Colones.
 
Inversión mínima de apertura: ¢5.000.00 (cinco mil colones).
 
Valor de la participación: ¢4.4175161417 (al 30 de setiembre de 2020).
 
Cantidad de participaciones autorizadas y colocadas a la fecha de corte: 6,162,750,290.20
 
Fecha de inicio de operaciones: 17 de Febrero del 2000.
 
Fecha de vencimiento: Fondo de plazo indefinido.
 
Tipo de Fondo: 
Fondo de inversión no diversificado, de crecimiento, abierto en colones, que invierte en títulos de deuda emitidos por el sector público o privado, local o internacional. 
 
Custodio de Valores: Banco Nacional de Costa Rica.
 
Calificadora de riesgo: 
Sociedad Calificadora de Riesgo de Centroamericana S.A.
 
Calificación de riesgo: 
scr AA+3 (CR). Calificación que se otorga con base en la calidad y diversificación de los activos del Fondo, fortalezas y debilidades de la Administración que proporcionan una muy alta seguridad contra pérdidas provenientes del incumplimiento de pagos.
 
	Text166: Características del Fondo
 
Objetivo del Fondo:
Diseñado para inversionistas que tienen un horizonte de inversión de corto a mediano plazo (al menos seis meses) y que deseen recibir pagos intermedios preestablecidos con la intención de cubrir compromisos periódicos. Se adapta muy bien a aquellas personas que han acumulado un capital y desean percibir una suma periódica, o para quienes han alcanzado su edad de retiro y quieren mantener un esquema de ingreso habitual.
 
Moneda de suscripción y reembolso de las participaciones: Dólares.
 
Inversión mínima de apertura: $20 (veinte dólares).
 
Valor de la participación: $1.7050325354 (al 30 de setiembre de 2020).
 
Cantidad de participaciones autorizadas y colocadas a la fecha de corte: 15,179,540.75
 
Fecha de inicio de operaciones: 3 de marzo del 2003.
 
Fecha de vencimiento: Fondo de plazo indefinido.
 
Tipo de Fondo:  Fondo de inversión no diversificado, de crecimiento, abierto, en dólares, que invierte en títulos de deuda emitidos por el sector público o privado, local o internacional.
 
Custodio de Valores: Banco Nacional de Costa Rica.
 
Calificadora de riesgo: 
Sociedad Calificadora de Riesgo de Centroamericana S.A.
 
Calificación de riesgo: 
scr AA3 (CR). Calificación que se otorga con base en la calidad y diversificación de los activos del Fondo, fortalezas y debilidades de la Administración que proporcionan una muy alta seguridad contra pérdidas provenientes del incumplimiento de pagos.
 
	Text167: Características del Fondo
 
Objetivo del Fondo:
Permite a quienes invierten en este Fondo hacer aportes periódicos a conveniencia de las personas, con el propósito de hacer ahorros para alcanzar objetivos preestablecidos como, por ejemplo, para adquirir o remodelar propiedades, conformar planes de estudio, comprar o cambiar de vehículo, los muebles y electrodomésticos del hogar, etc.
 
Moneda de suscripción y reembolso de las participaciones: Colones.
 
Inversión mínima de apertura: ¢5,000 (cinco mil colones).
 
Valor de la participación: ¢6.1934417182 (al 30 de setiembre de 2020).
 
Cantidad de participaciones autorizadas y colocadas a la fecha de corte: 736,335,897.95
 
Fecha de inicio de operaciones: 13 de julio del 2000.
 
Fecha de vencimiento: Fondo de plazo indefinido.
 
Tipo de Fondo:  
Fondo de inversión no diversificado, de crecimiento, abierto, en colones, no seriado, que invierte en una cartera compuesta por títulos de deuda emitidos por el sector público o privado y en instrumentos de renta variable por hasta el 20% de la cartera. Los valores que invierte el Fondo están denominados en colones y registrados en el mercado local o internacional.
 
Custodio de Valores: Banco Nacional de Costa Rica.
 
Calificadora de riesgo: 
Sociedad Calificadora de Riesgo de Centroamericana S.A.
 
Calificación de riesgo: 
scr AA3 (CR). Calificación que se otorga con base en la calidad y diversificación de los activos del Fondo, fortalezas y debilidades de la Administración que proporcionan una muy alta seguridad contra pérdidas provenientes del incumplimiento de pagos.
 
	Text168: Características del Fondo
 
Objetivo del Fondo:
Permite a quienes invierten en este Fondo hacer aportes periódicos a conveniencia de las personas con el propósito de hacer ahorros para alcanzar objetivos preestablecidos como, por ejemplo, para adquirir o remodelar propiedades, conformar planes de estudio, comprar o cambiar de vehículo, los muebles y electrodomésticos del hogar, etc.
 
Moneda de suscripción y reembolso de las participaciones: Dólares.
 
Inversión mínima de apertura: $20 (veinte dólares).
 
Valor de la participación: $ 2.0566643768 (al 30 de setiembre de 2020).
 
Cantidad de participaciones autorizadas y colocadas a la fecha de corte: 3,725,070.88
 
Fecha de inicio de operaciones: 7 de junio del 2000.
 
Fecha de vencimiento: Fondo de plazo indefinido.
 
Tipo de Fondo:  
Fondo de inversión no diversificado, de crecimiento, abierto, en dólares, no seriado, en la cual invierte en títulos de deuda emitidos por el sector público o privado y en instrumentos de renta variable por hasta el 20% de la cartera. Los valores en que invierte el Fondo están denominados en dólares y registrados en el mercado local o internacional.
 
Custodio de Valores: Banco Nacional de Costa Rica.
 
Calificadora de riesgo: Sociedad Calificadora de Riesgo de Centroamericana S.A.
 
Calificación de riesgo: 
scr AA3 (CR). Calificación que se otorga con base en la calidad y diversificación de los activos del Fondo, fortalezas y debilidades de la Administración que proporcionan una muy alta seguridad contra pérdidas provenientes del incumplimiento de pagos.
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	Text293: Duración:
La duración ofrece información sobre la vida media del portafolio de valores de un Fondo de inversión. Permite a los inversionistas conocer el plazo promedio de vencimiento (en años) de los valores de deuda de la cartera.
 
Se utiliza para medir la exposición de la cartera ante los posibles cambios en la tasa de interés bajo la premisa financiera: “A mayor duración mayor riesgo”.
Por ejemplo, una duración de 1,5 años significa que los valores de deuda del portafolio se recuperarán en promedio en 1 año y 6 meses.
 
Así, al analizar dos Fondos de inversión de características similares, uno con una duración de 2,5 años y el otro con una duración de 4, este último presentará una mayor probabilidad de verse afectado en el tiempo ante cambios en las tasas de interés.
 
Duración modificada: 
Es una medida de la sensibilidad del precio de mercado de un bono ante una variación de 1% en las tasas de interés. Por ejemplo un bono que tiene una duración modificada de 1.5% significa que el precio de mercado del bono varia en 1.5% si las tasas de interés se ajustan en 1%.   La duración se mide en años, la duración modificada es un porcentaje; es la semi-elasticiadad precio del bono ante variaciones en las tasas de interés.   La duración modificada de un portafolio corresponde a la duración modificada promedio ponderado de los valores que conforman el portafolio de inversión.
 
Desviación Estándar:
Este indicador señala el promedio de lejanía de un grupo de datos con respecto a su promedio. Si estos datos fueran, por ejemplo, los rendimientos que ha presentado un Fondo de Inversión en el tiempo, representa el alejamiento promedio (variación) de dichos rendimientos con respecto a su promedio histórico. Como medida de riesgo debe entenderse que “A mayor desviación estándar, mayor probabilidad de pérdidas o ganancias debido a una mayor probabilidad de pérdidas o ganancias debido a una mayor volatilidad de los rendimientos”.
 
Considerando dos Fondos con similares características, teniendo los dos un promedio de rendimiento de 2,5%, uno con una desviación estándar de 2% y en el otro con una desviación estándar de 1%. Esto significa que el rendimiento del primero en promedio, podría variar en un rango que va desde un 0.5% hasta un 4.5% y el segundo, en promedio, en un rango que va desde un 1.5% a un 3.5%.
 
Coeficiente de endeudamiento:
Es un indicador que mide el porcentaje de endeudamiento de la cartera de títulos valores del Fondo de Inversión. “A mayor porcentaje de endeudamiento mayor riesgo” Un coeficiente de endeudamiento de un 10% significa que de cada ¢1,000 de activos del Fondo ¢100 fueron a través de préstamos.
 
	Text294: Plazo de Permanencia: 
Calcula la permanencia promedio de las inversiones de los clientes en el Fondo de inversión. Para una mejor interpretación de este indicador, se debe comparar con la duración de la cartera del Fondo de inversión. 
“A mayor disparidad de tiempo entre la duración de la cartera y el plazo de permanencia de los inversionistas en el Fondo de Inversión, mayor será el riesgo de liquidez”.
 
Considerando los Fondos de Inversión, uno con una duración de cartera de 1.25 (un año y 3 meses)* y un promedio de permanencia de los inversionistas de 0.95 (11 meses y medio), y el otro Fondo con una duración de cartera de 1.5 (año y seis meses) y un promedio de permanencia de los inversionistas de 0.75 (nueve meses). El segundo Fondo presenta un mayor riesgo de liquidez por diferencia de plazos entre ambos indicadores.
 
Ejemplo: Este dato se obtiene de un indicador de 0.10 que al multiplicarlo por 12 meses, nos da como resultado 1.25, que se interpreta como un año y 3 meses.
 
Rendimiento Ajustado por Riesgo:
El Rendimiento Ajustado por Riesgo (RAR) ofrece al inversionista una medida de las unidades de rendimiento que ha pagado el Fondo por cada unidad de riesgo que asuma.
 
Por ejemplo: El Fondo A presenta un Rendimiento Ajustado por Riesgo igual a 6 (como resultado de dividir el promedio de rendimiento que es de un 18% entre el promedio de volatilidad o desviación estándar que es de un 3%) mientras que el Fondo B presenta un Rendimiento Ajustado por Riesgo igual al rendimiento promedio de 18% dividido entre una desviación estándar de 2%. En este ejemplo, el Fondo A paga 6 unidades de rendimiento por cada unidad de riesgo asumido mientras que el Fondo B paga 9 unidades de rendimiento, por lo que los inversionistas del Fondo B tienen una mayor retribución por cada unidad de riesgo asumido. Para poder realizar este tipo de Comparaciones se recomienda al inversionista utilizar Fondos de características similares (igual moneda, objetivo, entre otros).
 
Coeficiente de liquidez:
Es un requerimiento de liquidez mínima, para los Fondos de inversión. Tiene el propósito de que el Fondo disponga de los recursos rápidamente para atender situaciones de emergencia como hacer frente a solicitudes de redención de participaciones por un monto considerable. El coeficiente de liquidez se mantiene en efectivo o en títulos valor cuyo plazo al vencimiento sea menor de 180 días y que sean fácilmente realizables a efectivo. La metodología de cálculo del coeficiente de liquidez considera la volatilidad del saldo de activos netos del Fondo de inversión, para los últimos doce meses.
 
El Coeficiente es el resultado de la volatilidad por la máxima fluctuación bajo un nivel de confianza del 95%, lo que corresponde, para una distribución normal estándar, a un valor de 1.64. En resumen, el coeficiente de liquidez será igual a la volatilidad del saldo de activos netos multiplicado por 1.64.
	Text295: Si tiene inquietud o desea obtener mayor información, nos puede contactar a los teléfonos: 2211-2888, 2211-2900, o escribirnos a bnfondoser@bncr.fi.cr o bien visitarnos en www.bnfondos.com que con gusto le atenderemos.
	Text296: En caso de tener alguna inquietud, queja, denuncia o cualquier otra inconformidad favor notifíquela en la sección "Contáctenos" de la página web www.bnfondos.com
	Text297: BN Sociedad Administradora de Fondos de Inversión S.A.
Edificio Cartagena, cuarto piso, Calle Central, Avenida Primera
Teléfonos: 2211-2900 / 2211-2888
 bnfondoser@bncr.fi.cr  / www.bnfondos.com 
 
	Text298: BN Fondos ni sus Entes Comercializadores, incluyendo el Banco Nacional garantizan el valor de las participaciones. Las participaciones podrían perder valor. El capital aportado podría disminuir.
	Text299: A continuación, se presenta una lista de Hechos Relevantes relacionados con nuestros Fondos de Inversión, que fueron publicados durante el  3er trimestre del 2020. 
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	Text301: Para mayor detalle estos Hechos Relevantes se pueden consultar en:
 
http://www.sugeval.fi.cr/participantesyproductos/Paginas/InfoFinanciera/HechosRelevantes.aspx
	Text302: La información actualizada nos permite tener una mejor comunicación y con ello ofrecerle un mejor servicio. Si su información personal ha cambiado recientemente, como por ejemplo sus números de teléfono, su lugar de residencia o de trabajo, su correo electrónico, etc.; es conveniente que nos lo haga saber para así poder actualizar sus registros.
 
Contáctenos al 2211-2888 o al correo electrónico: bnfondoser@bncr.fi.cr
	Text303: Recuerde, mantener actualizada su información es ¡muy importante!
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