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Esta es una publicacion realizada por BN Sociedad Administradora de Fondos de Inversion S.A., no puede ser reproducida total o
parcialmente sin previa autorizacion del autor.

La informacion, analisis y material contenido en este reporte se le ofrece a nuestros clientes, Unicamente con el propésito de
brindarle informacion y no debera considerarse como una aseveracion - o garantia — de resultados seguros por parte de BN
Fondos.

Ninguna informacién de este reporte se considerara como asesoria en materia de inversiones, legal, contable o tributaria. Tampoco

se considera que esta o cualquier inversion o estrategia es aprobada para sus circunstancias individuales y de ninguna forma
constituye una recomendacion personal para usted.
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Informe General

Moneda Nacional

El primer semestre del afio se ha caracterizado por una tendencia
a la baja en el indice general de precios, que ha llevado el nivel
de inflacion interanual a un 8.20% vy por segundo mes
consecutivo, logra cerrar por debajo del 10%. La menor presion
inflacionaria responde a la disminucion en los precios de los
alimentos, combustibles y servicios de transporte; pero no es
generalizada para todos los componentes de la canasta del IPC.
Este resultado es importante porque permite al Banco Central
ajustar el objetivo de inflacién en 8% para el 2009 y 7% en el
2010.

La disminucion en la inflaciéon implica un aumento de las tasas de
interés reales, lo que incentiva el ahorro y pospone las decisiones
de consumo e inversion de los agentes econdémicos. Ante el
aumento de tasas de interés reales, la demanda de bonos se
incrementa porque la mejor retribucion que ofrecen las
inversiones financieras, incentiva el ahorro. El aumento en la
demanda de bonos hace que el precio de éstos se incremente y
que su rendimiento o tasa de interés disminuya. Asi, en las
condiciones actuales, un aumento en las tasas de interés reales
puede llevar a una disminucién de las tasas de interés nominales
por efecto de una mayor demanda de inversiones financieras.

Sin embargo la necesidad de financiamiento de parte del
Gobierno Central, podria generar un exceso de oferta de valores
que presione las tasas de interés hacia el alza. La recesion
mundial ha provocado una fuerte desaceleracion de la economia
local, lo que se refleja en una disminucién en la recaudacion
fiscal. Este afio se espera que la recaudacion disminuya 515 mil
millones de colones en relacion al afio pasado. Para cubrir este
faltante de recursos, el Gobierno ha solicitado un permiso para
financiar el gasto corriente con deuda, durante un periodo de dos
afos, y para incrementar el endeudamiento en dolares.

Por su parte la devaluacion continla siendo un elemento
importante que puede mantener el nivel de tasas de interés
nominales elevado. El equilibrio comercial del pais con el exterior
requiere de un nivel de devaluacion igual al diferencial de la
inflacion interna y externa. A pesar de la disminucién de la
inflacion en nuestro pais, muchos de nuestros socios comerciales
registran inflaciones negativas, por lo que el diferencial de
inflaciones se mantiene. Asi, una disminucién de las tasas de
interés reduciria el premio por invertir en colones y propiciaria la
salida de recursos financieros del pais.

La cotizacion de los bonos y las tasas de interés se mueven en
forma inversa, un aumento en las tasas de interés genera una
disminucion en el precio de los bonos. Asi, el valor del portafolio
de los Fondos de Inversion esta muy relacionado a los cambios
en las tasas de interés. Debido a que persiste incertidumbre
sobre la evolucion de las tasas de interés, la duracion de los
portafolios de los Fondos de Inversion se mantiene baja para
controlar la sensibilidad de los portafolios ante las variaciones no
anticipadas en las tasas de interés. Por esta razon, los portafolios
de los Fondos de ingreso y crecimiento se concentran en
emisiones de mediano plazo y en valores de tasa de interés
ajustable. De ocurrir un ajuste hacia la baja en las tasas de
interés en colones, no es de esperar un efecto tan fuerte como el
que ha registrado la inflacion que pas6 de un 16.30% en
noviembre, al actual 8.20%, sino mas bien un movimiento
moderado que permita mantener un premio por invertir en
colones positivo.

Moneda Internacional Délares
En Estados Unidos el rendimiento de las letras del tesoro de un
afio disminuy6 de 2.49% hace un afio, al actual 0.47%.

Esta disminucion de los rendimientos en délares es producto de la
politica monetaria expansiva aplicada por la Reserva Federal con
el objetivo de incentivar la actividad economica y propiciar los
fundamentos que permitan superar la recesion.

En Costa Rica la tendencia principal de las tasas de interés en
dolares también ha sido hacia la baja. En diciembre la tasa de
interés en doélares a un afio estaba en 5.39% y al dia de hoy se
ubica en 2.81%. Durante el primer semestre, en nuestro pais las
tasas de interés en dolares ofrecidas por los intermediarios
financieros han superado la tasa de interés de las Letras del
Tesoro de los Estados Unidos. Asi, los Fondos de Inversién de
corto plazo se han beneficiado invirtiendo en certificados de
deposito a plazo emitidos por bancos costarricenses.

Segln la naturaleza de los Fondos de Inversion, el impacto de
corto plazo de la tendencia en las tasas de interés se manifiesta
de dos formas. En los Fondos de mercado de dinero, se refleja en
un rendimiento de los ultimos 30 dias mas bajo. Conforme las
inversiones realizadas con tasas de interés elevadas vencen, la
renovacion del portafolio se hace con rendimientos menos
favorables, por lo que el rendimiento baja. En los Fondos de
ingreso y crecimiento, que valoran a precios de mercado, el
impacto es diferente. Las tasas de interés y el precio de los bonos
se mueven en forma inversa, una disminucién en las tasas de
interés genera un aumento en el precio de los bonos. Asi, el valor
de mercado de los portafolios se incrementa por efecto de la
disminucién en las tasas de interés y esto genera un aumento en
el valor de participacion que se refleja en un rendimiento de los
Gltimos 30 dias més elevado.

El mercado burséatil enfrenta una estructura de tasas de interés en
doélares més bajas y esto aplica para todos los tipos de Fondos de
Inversion.  En Estados Unidos la tasa de interés de politica
monetaria se mantiene en 0.25% desde diciembre del afio pasado
y al no existir presiones inflacionarias, es probable que se
mantenga en ese nivel por un periodo extenso.

Moneda Internacional Euros

En Europa la disminucion de la actividad econdémica y el aumento
en el desempleo han llevado la inflacion al nivel mas bajo desde
1953. En el Ultimo afio la inflacién ha pasado de 4.00% en julio
del 2008 a -0.10% en junio del 2009. De acuerdo a las
autoridades monetarias este periodo deflacionario puede
prevalecer en los proximos meses, sin embargo se espera que
termine antes de fin de afio.

Para incentivar la actividad econémica, el Banco Central Europeo
ha aplicado una politica monetaria expansiva y durante el primer
semestre ha reducido su principal tasa de interés de
refinanciamiento de un 2.50% a un 1.00%. Este indicador es
importante porque tiene un efecto directo en el nivel de tasas de
interés de mercado. En diciembre del 2008 el rendimiento de los
bonos de gobiernos europeos a seis meses plazo estaba en
1.73% y para junio del 2009 se redujo a 0.68%.

BN DinerFondo Euros es un Fondo de mercado de dinero que
invierte en instrumentos de corto plazo, por lo que constantemente
esta renovando su portafolio. Asi, la tendencia en las tasas de
interés en Euros ha implicado que la renovacién de inversiones se
realice en condiciones menos favorables, de manera que el
rendimiento neto del Fondo de Inversion se ha reducido con
respecto a periodos anteriores.

Para el segundo semestre del 2009, no se anticipan nuevas
disminuciones en la tasa de interés de refinanciamiento. Se
considera que el periodo deflacionario que atraviesa la economia
europea es temporal y se estima una inflacion de 1.90% a
mediano plazo.
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Caracteristicas del
Fondo

Objetivo del Fondo:

Son wuna excelente opcion para aquellos
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 estos Fondos de Inversién, se
busca obtener un balance adecuado entre
preservacion de capital, liquidez y rendimiento.

Moneda de suscripcién y reembolso de las
participaciones

Colones

Inversion minima de apertura
¢1.000.000.00 (un millén de colones)
Valor de la participacion:
¢1.877705882 (al 30 de junio del 2009)
Fecha de inicio de operaciones:

24 de julio del 2002

Tipo de Fondo:

Fondo del Mercado de Dinero no diversificado,
abierto, en colones, cartera 100% sector publico
con garantia directa del estado costarricense,
seriado y de renta fija.

Custodio de Valores:
BN Valores Puesto de Bolsa.
Calificadora de riesgo:

Sociedad Calificadora de Riesgo de
Centroamericana S.A.

Calificacion de riesgo:

scrAA+f 3. Calificacion que se otorga con base
en la calidad y diversificacion de los activos del
Fondo, fortalezas vy debilidades de la
Administracion que proporcionan una muy alta
seguridad contra pérdidas provenientes del
incumplimiento de pagos.

BN DinerFondo Colones No diversificado

Informe Trimestral N°20 / Del 1° de abril al 30 de junio del 2009

Estructura
del Portafolio

BN DinerFondo Colones

30 de Junio 2009
tp :g; Cajay Bancos
pbcra 2% 2%
3%

Reportos
15%

cdp

38% bem

bemo 4%
4%

Por tipo de Titulo

VALOR FACIAL | % CARTERA (% CARTERA al
TIFO TITULO

[Pl 10.903.380.745 91 21,57% 22 20%
7.592 616.147 35 15,02% 9,08%

2.069.200.000,00 4,00% 0,00%

1.781.500.000,00 3,52% 3,68%
19.375.000.000,00 38,32% 55,93%
1.700.000.000,00 3,36% 2,72%

1.138.650.000,00 2,25% 0,00%

£.000.000.000,00 11,87% £,38%

50.561.446.893,77 100,00% 100,005

Por emisor

VALOR FACIAL | % CARTERA (% CARTERA al
al J0/06/2009 al 30062009 | 31032009

Ehleieas  10.903.880.745,91 21,57% 22.20%

13.675.000.000,00 27,05% 34,13%
3.200.000.000,00 6,33% &,27%
4.354.308.330,38 8,61% 18,26%
8.232.605 485 53 16,28% 12,76%

o 10.195.652 327 54 20,16% 6,38%

il

50.561.446.893,77 100,00% 100,00%

Este reporte tiene propoésitos informativos Gnicamente y por lo tanto no constituye una solicitud u oferta para su compra o venta. "Antes de invertir solicite el

Pég, prospecto del Fondo de Inversién. La autorizacion para realizar oferta pdblica no implica una opinién sobre el Fondo de Inversién de la Sociedad Administradora.
4 de 34 La gestion financiera y e! riesgo de mvemr'en gste Eondo de' Inversion, no'tle'nen relamon.con los de entidades banganas o flnqnclleras u qtra 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".



Comisiones
Comision de Administracion 2.00%
Custodia (1)* 0.00%
Entidad Comercializadora 0.00%
Otros gastos operativos{2)™ 0.03%
Subtotal 2.03%
Al Puesto de Bolsa (3)™* 0.07%
Total 2.10%

{1)* Se calcula:

a-Porcion fija en forma proporcional al saldo

b-Porcion variable en forma directa

(2)** Se calcula:

Impre=os: Informes: proporcional al zaldo
Calificacion: proporcional al saldo

(3)*** Se calcula proporcional al =aldo

Riesgos
Fromedio
de la Industria
AIZNOH0S A0S 20M0BI0R
Duracian 023 019 0,17
Duracion modificada 21,00 07 0,16
Desviacion estandar® 039% | 0,89% 077%
Coeficiente de endeudamiento®| 0,00% | 0,00% 0,20%
Plazo de permanencia® 011 010 0,16
Coeficiente de liquidez® 706% | 6,94% 0,00%
*Datos Gltimos 365 dias.
Rendimientos
Fromedio

Al30junio  delalndustria
del 2009 al J0M0EDS

Ultimos 30 dias 7.44% 7.55%

Ultimos 30 dias
no anualizada

Ultimos 12 meses| 5.75% 5.90%

0.62% 0.63%

“Los rendimientos producidos en el pazado no
garantizan un rendimiento similar en el futuro®

“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, del sector en que invierte los recursos (Sector Publico), 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 al 30 de junio del 2008.

BN DinerFondo Colones No diversificado

Informe Trimestral N°20 / Del 1° de abril al 30 de junio del 2009

Informe de la Administracion

La primera mitad del afio se ha caracterizado por una tendencia a la
baja en el indice general de precios, que ha llevado el nivel de
inflacion interanual a un 8.20%. Este resultado es importante porque
incentiva la demanda de bonos y permite que la tasa de interés de
mercado disminuya. Sin embargo la disminucién en la recaudacion
fiscal, provocada por la disminucion de la actividad econdmica,
genera una necesidad de financiamiento de parte del Gobierno
Central que podria presionar las tasas de interés hacia el alza en los
proximos meses.

El principal objetivo del BN DinerFondo Colones es generar a sus
inversionistas una rentabilidad positiva en plazos de inversién muy
cortos. Para lograr este objetivo, se estructur6 un portafolio de
inversiones que por su plazo al vencimiento no valora a precios de
mercado.  Asi, el rendimiento de los Ultimos 30 dias de BN
DinerFondo Colones se ubica en 7.44%.

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 4.18 unidades de rendimiento. Este
desempenfio sugiere que los rendimientos del portafolio, son resultado
de decisiones de inversion 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 volatilidad de
rendimientos superior a la industria, impulsado en parte por la
prudente decision de mantener una relativa baja concentracion en
recompras. La desviacion estandar del rendimiento es 0.89%. Este
Fondo presenta un bajo nivel de afectacion ante la eventualidad de
cambios en las tasas de interés del mercado, pues su duracion
modificada es de 0.19%.

El total de activos netos administrados por el Fondo asciende a
¢50,561 millones, los cuales se encuentran invertidos en un 100% en
valores del sector publico costarricense, con una vida media de 68
dias.

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

7,00
——BNFondos
6,00 . : 5,90
512 5,75
5,00 349 525
500 4,29 4,95
4,00 o i 3,65 371 i, 444
. 4 321 342 5or
00 —_— 359
! ———— 3,21
317 3,02 2,86 2.85 297
2,00
T 8 & & g = g 2 gz gz 8 2
35 -] a = = ] = 1
= 8§ % & & ¢ & B £ § &

Fuente : Elaboracidn propia con datos obtenidos del informe quincenal de Fondos de Inversion de SUGEVAL




Caracteristicas del
Fondo

Objetivo del Fondo:

Son una excelente opcion para aquellos
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 estos Fondos de Inversién, se
busca obtener un balance adecuado entre
preservacion de capital, liquidez y rendimiento.

Moneda de suscripcién y reembolso de las
participaciones

Dolares

Inversién minima de apertura

$3,000.00 (tres mil délares)
Valor de la participacion:
$1.180640418 (al 30 de junio del 2009)

Fecha de inicio de operaciones:

23 de setiembre del 2002
Tipo de Fondo:

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

Custodio de Valores:

BN Valores Puesto de Bolsa.
Calificadora de riesgo:

Sociedad Calificadora de Riesgo de
Centroamericana S.A.

Calificacion de riesgo:

scrAA+f 3. Callificacion 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.

pbcra
3%

cdp
38%

BN DinerFondo Dolares No diversificado

Informe Trimestral N°20 / Del 1° de abril al 30 de junio del 2009

Estructura
del Portafolio

BN DinerFondo Colones

30 de Junio 2009
tp tp; Cajay Bancos

2% 22%

Reportos
15%

bemo 4%
4%

TIPC TITULO

Caja ¥ Bancos

Por tipo de Titulo

VALOR FACIAL | % CARTERA | % CARTERA
£5.999.075,69 42 4T% 30,85%
2.970.973 56 1,91% 12,07%
86.421.000,00 55,62% 43,25%

- 0,00% 9,29%

- 0,00% 452%

- 0,00% 0,00%

155.391.049,25 100,005 100,005

Por emisor

VALOR FACIAL | % CARTERA | % CARTERA
al 300062009 | al 30062009 [al 310372009

65.955.075,69 42 47% 30,86%
12.731.000,00 3,19% 8 71%
22.750.000,00 14,54% 3 ,15%
1. 000.000,00 32,82% 2,35%
2.910.973,56 1,87% 12,07%
- 0,00% 13,81%

156.391.049,25 100,00% 100,00%

Este reporte tiene propésitos 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 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 Inversion, 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".



BN DinerFondo Dolares No diversificado

Informe Trimestral N°20 / Del 1° de abril al 30 de junio del 2009

Informe de la Administracion

Comisiones
Comisidn de Administracion 1.00% El rendimiento de las Letras del Tesoro de los Estados Unidos a un
Custodia (1)° 0.00% afio plazp disminuy6 de 2.49% hacg un afio, aI_ actual 0.47%. 'Esta
il disminucién es producto de la politica monetaria expansiva aplicada
Entidad Comercializadora 0.00% por la Reserva Federal con el objetivo de superar la recesion. En
Otros gastos operativos(2) 0.03% Costg’Rica Ia_l tendencia principal de las tasas de interés en dolares
Subtotal 103% tamblen ha S|dq hacia la ba_ja. Dura_ntt_a el primer semestre, las tasas
- de interés ofrecidas por los intermediarios financieros han superado la
Al Puesto de Bolsa (3)™* 0.01% tasa de interés de las Letras del Tesoro de los Estados Unidos. Asi,
Total 1.04% los Fondos de Inversién de corto plazo se han beneficiado invirtiendo
- ] en certificados de depdsito a plazo emitidos por bancos
(17" Se calcula: ) costarricenses.
a-Porcion fija en forma propeorcienal al 2aldo
b-Porcion variable en forma directa Asi, el rendimiento de DinerFondo Ddlares se ubica en 1.28% en los
(2)* Se calcula: _ Gltimos 30 dias y supera en 2 centésimas al rendimiento promedio de
Impresos: Informes: prg:lpu:lrc:u:lnal al saldo la industria.
Calificacion: prepercional al 2alde
(3) Se calcula proporcional al saldo El principal objetivo del DinerFondo Délares es generar a sus
inversionistas, una rentabilidad positiva en plazos de inversion muy
cortos, para lograr este objetivo se estructur6 un portafolio de
inversiones que por su plazo al vencimiento no valora 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 valoracién; asimismo cuando los precios de los
. valores se mueven a la baja, el Fondo no genera pérdidas por
RIESQOE valoracion, por lo que la volatilidad del rendimiento es muy baja. Esta
Promedic situacion se refleja en un valor de RAR (Rendimiento Ajustado por
de la Industria Riesgo), en el que se evidencia que por cada unidad de riesgo
ALSHOZI0 ALSOMEI0T 300603 asumida, el Fondo genera 4.18 unidades de rendimiento.

Durac!t?n - 017 0.27 022 Por su parte, los indicadores de riesgo muestran que la cartera de

Duracion modificada 0,16 0.26 0,22 inversiones del DinerFondo Doélares, posee una baja volatilidad de

Desviacidn estandar® 057% | 040% 0,24% rendimientos.  La desviacion estandar del rendimiento de BN

Coeficiente de endeudamiento*| 0,00% | 0,00% 0,10% D_inerFondo I_Dc')lares es dg'tan solo 0.40%. E_ste Fondo presenta un

Plazo de permanencia* 046 013 048 nivel muy 'bajo’de afectacion ante la eventuahd;a}d de ca_lr_nblos en las

- : : tasas de interés del mercado, pues su duracion modificada es de

Coeficiente de liguidez® 416% | 452% | 0,00% 0.26.

* Datos (ltimos 355 dias. El total de activos netos administrados por el Fondo asciende a $155
millones, los cuales se encuentran invertidos en un 100% en valores
del sector publico costarricense. La vida media del portafolio, medida
por su duracién, es de 98 dias y el plazo de permanencia en el Fondo
es de 65 dias.

Rendimiento Comparativo del Fondoy la Industria*
Rendimientos (Rendimiento Ultimos 12 meses a fin de cada mes)
Fromedia e —— BN Fondos
B130junic  dela Industria ¢ Industria
del 2009 al S0A0GADE *® T 302
Ulimos 30 dias | 1.28% | 1.26% 3 28T 263 P
C— - 25 278 A8 2,32 2,26 233 219 2,19
Ultimos 30 dias 2,67 2.50\ YA — 210
: 0.11% 0.11% 2
na anualizado 5 \ }/2.12 190 AT o s 185 183
Ultimos 12 meses| 1.83% 2.19% 1 \\0\6/2//
0,5
«Loz rendimientos producidos en el pasado no 0 V“ﬂl'ﬁ
garantizan un rendimiento similar en el futuro™ = = = = = = = 2 2 2 = 2
= & & % & & & 2 £ &2 8§ S

Fuente : Elaboracion propia con datos obtenidos del informe quincenal de Fondos de Inversion de SUGEVAL

“Los rendimientos producidos en el pasado no garantizan un rendimiento similar en el futuro” Pég
“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 7 de 34
condiciones de Fondos financieros abiertos, del sector en que invierte los recursos (Sector Publico), 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 al 30 de junio del 2008.




BN DinerFondo Euros No diversificado

Informe Trimestral N°20 / Del 1° de abril al 30 de junio del 2009

Caracteristicas del
Fondo

Objetivo del Fondo:

Es wuna excelente opcion para aquellos
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 estos Fondos de Inversién, se
busca obtener un balance adecuado entre
preservacion de capital, liquidez y rendimiento.
Este producto est4d orientado a aquellas
personas 0 empresas que manejan cuentas en
euros 0 que simplemente deseen diversificar
sus inversiones en esta moneda. Ideal para
exportadores importadores de bienes o
servicios de Europa, o para quienes estan
pensando en viajar al Continente Europeo.

Moneda de suscripcién y reembolso de las
participaciones: Euros

Inversion minima de apertura

€500 (quinientos euros)

Valor de la participacion:

€1.051095814 (al 30 de junio del 2009)
Fecha de inicio de operaciones:

9 de mayo del 2007

Tipo de Fondo:

Fondo del Mercado de Dinero, abierto en euros,
que invertira en titulos de deuda de tasa fija o
ajustable del sector publico y privado de
emisores nacionales extranjeros, no seriado y
de renta fija.

Custodio de Valores:

BN Valores Puesto de Bolsa.
Calificadora de riesgo:

Sociedad Calificadora de Riesgo de
Centroamericana S.A.

Calificacion de riesgo:

ScrAAf 3. La calificacion que se otorga con
base en la calidad y diversificacion de los
activos del Fondo, fortalezas y debilidades de la
administracion proporcionan una muy alta
seguridad contra pérdidas provenientes de
incumplimiento de pago.

8 de 34
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Estructura del Portafolio

Por emisor

| mon|souges | mvanore- | vvaom-
al 30/06/2009 | 30/06/2008 |  34/03/2009
2.354 596 97 17,07% 4,30%
1.000.000,00 7,25% 0,00%
1.000.000,00 7,25% 0,00%
1.500.000,00 10,87% 0,00%
1.500.000,00 10,87% 0,00%
NS ' ooo.000,00 7,25% 0,00%
E=  1.500.000,00 10,87% 0,00%
1.617.000,00 11,72% 4,26%
N 500.000,00 3,62% 4,26%
1.000.000,00 7,25% 0,00%
B 500.000,00 3,62% 4,26%
Py | 326.000,00 2,36% 13,20%
[canap | - 0,00% 1,88%
- 0,00% 20,92%
sy | - 0,00% 17,06%
- 0,00% 8,53%
nETHE | - 0,00% 21,32%
13.797.596,97 100,00% 100,00%

Por tipo de Titulo

| PO TTULO | Yol sgeo0s | samszoss | suozaoeo- |
al 30/06/2009 |  30/06/2009 31/03/2009

2354 596,97 17,07% 4,30%
[bkfos | 326.000,00 2,36% 13,20%
ET 500.000,00 3,62% 4.26%
bfrog | 500.000,00 3,62% 4.26%
1.617.000,00 11,72% 4.26%
EEE 1 .s500.000,00 10,87% 0,00%
[ 1.000.000,00 7,25% 0,00%
1.000.000,00 7,25% 0,00%
(= 1 .500.000,00 10,87% 0,00%
1.500.000,00 10,87% 0,00%
1.000.000,00 7,25% 0,00%
1.000.000,00 7,25% 0,00%
bcan9 ; 0,00% 1,88%
bhscg | . 0,00% 20,92%
birog | . 0,00% 17,06%
bne09 . 0,00% 21,32%
- 0,00% 8,53%
Total 13.797.596,97 100,00% 100,00%

Este reporte tiene propositos 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 Inversion. La autorizacion para realizar oferta pablica 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 Inversién, 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".




BN DinerFondo Euros No diversificado

Informe Trimestral N°20 / Del 1° de abril al 30 de junio del 2009

Informe de la
Comisiones Administracion

Comision de Administracion 0.50%
Custodia (1)* 0.00%
Entidad Comercializadora 0.00% Para incer?tivarlla gctividad elconc’)mica, el Banco Central
- Europeo ha aplicado una politica monetaria expansiva y
Otros gaslos operalivos(2)y™ 0.03% durante el primer semestre ha reducido su principal tasa de
Subtotal 0.53% interés de refinanciamiento de un 2.50% a un 1.00%. Este
Al Puesio de Bolsa (3)™* 0.25% indicador es importante porque tiene un efecto directo en el
Total 0.78% nivel de tasas de interés de mercado. En diciembre del
" _ 2008 el rendimiento de los bonos de gobiernos europeos a
(1)* Se calcula: . seis meses plazo estaba en 1.73% y para junio del 2009 se
a-Porcion fija en forma propercional al =aldo . M . . 2
b-Porcian variable en forma directa redujo a 0._68%_. Asi, la tendencia en _sz\s tasa_s de mteres en
(2} Se caloula: Euros ha implicado que la renovacion de inversiones se
Imprezos: Informes: proporcienal al zaldo realice en condiciones menos favorables, de manera que el
Calificacion: proporcional al saldo rendimiento neto del fondo de inversion se ha reducido con
E?}}*” Se calcula |:||'|J|:||J|'Cil:||'|ﬂ| al zaldo respecto a perlodos antenores

El rendimiento de BN DinerFondo Euros es de 0.66% en los
Ultimos 30 dias y 1.68% en los ultimos doce meses. Este
Fondo es el Unico Fondo de Inversion local de mercado de

Riesgos dint_aro, clasificado como abiertc_) y denominado en Euros,

Promedio registrado en el mercado costarricense.
de |2 Industria Por otra parte, el Fondo muestra un valor elevado de RAR

AIZNWOH0I AIIONDENDS  20MENDY . . : : )
p (Rendimiento Ajustado por Riesgo), en el que se evidencia
Duracion 018 025 NIA que por cada unidad de riesgo asumida, el Fondo genera
Duracién modificada 017 0,24 MNIA 6.34 unidades de rendimiento. Este desempefio sugiere
Desviacion estandar® 021% | 0,40% A que los rendimientos del portafolio, son resultado de
Coeficiente de endeudamiento| 0,00% | 0,00% A decisiones de inversion acertadas dentro de un marco
Plazo de permanencia® 073 | 054 NIA conservador.

Coeficiente de liquidez® 1,78% | 206% P& Por su parte, los indicadores de riesgo muestran que la

cartera de inversiones del DinerFondo Euros, posee una
muy baja volatilidad de rendimientos. La desviacién
estandar del rendimiento de BN DinerFondo Ddlares es de
0.40%. Ademas, el 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
0.24. Con relacion al riesgo de solvencia crediticia y al

* Datos (ltimos 365 dias.

Rendimientos riesgo de liquidez, es importante destacar que por su alta
Fromedic concentracion en Bonos Soberanos de paises europeos y
A130 junic  de la Industria en emisores corporativos con calificacion de riesgo AAA,
del 2003 al S0A0E/DS AA o A, este Fondo presenta un nivel muy bajo en estos

Ultimos 30 dias 0.66% A tipos de riesgo.
Ultimos 20 dias no El total de activos netos administrados por el Fondo
anualizadn 0.06% NIA asciende a € 13.79 millones, los cuales se encuentran
o distribuidos entre nueve emisores con una concentracion
Hiimos 12 meses 1.08% A entre 2.36% y 17.07% cada uno. La vida media del

“Los rendimientos producidos en el pasado no garantizan un portafolio es de 90 dias.

rendimiento similar en el futuro™

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

Pag.
“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 9 deg34
condiciones de Fondos financieros abiertos, del sector en que invierte los recursos (Sector Publico), 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 al 30 de junio del 2008.



s@ BN SuperFondo Colones No diversificado

Informe Trimestral N°20 / Del 1° de abril al 30 de junio del 2009

Caracteristicas del
Fondo

Objetivo del Fondo:

El Fondo de Inversion BN SuperFondo Colones
es un Fondo de corto plazo, en el cual es una
opcion interesante para aquellos 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 relaci6n
armoniosa entre liquidez y rendimiento,
aprovechando las oportunidades de mercado.

Moneda de suscripcion y reembolso de las
participaciones

Colones

Inversién minima de apertura
¢100.000.00 (cien mil colones)

Valor de la participacion:
¢2.703019333 (al 30 de junio del 2009)
Fecha de inicio de operaciones:

12 de enero del 2000

Tipo de Fondo:

Fondo de Inversion 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
calificacion de grado de inversion, otorgada por
una entidad calificadora reconocida como
nacional por la Comision de Valores de Estados
Unidos.)

Custodio de Valores:

BN Valores Puesto de Bolsa.
Calificadora de riesgo:

Sociedad Calificadora de Riesgo de
Centroamericana S.A.

Calificacion de riesgo:

scrAAf 3. Calificacion que se otorga con base
en la calidad y diversificacion de los activos del
Fondo, fortalezas vy debilidades de la
Administracion que proporcionan una muy alta
seguridad contra pérdidas provenientes del
incumplimiento de pagos.

Estructura
del Portafolio

BN SuperFondo Colones

30 de Junio 2009

Cajay Bancos
4%

Reportos
3% bemd

e
£

cdp
54%

TIPOD TITULD

VALOR FACIAL
106/ 2009

.000.000,00
.000.000,00
0.000.000,00
3.4638.750.000,00

23
15.257.089.730,79

100,00%

LB00.000.000,00
455.000.000,00
500.000.000,00
450.000.000,00

.300.000.000,00

1.500.000.000,00
500.000.000,00

.300.000.000,00

=

=

[ =]
[ T L (R 1 B e R B = I = N 5 I h ) e

100

% CARTERA (% CARTERA al
al 30/06/ 2009 02009

51% 18,42%
05% 7, 18%
28% 8,01%
7% 8,01%
2% 8,01%
83% 8,01%
28% 4,00%
83% 8,01%
24% 158,30%
Td% 0,00%
00% 4,00%

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 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 Inversion, 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".



@ BN SuperFondo Colones No diversificado

Informe Trimestral N°20 / Del 1° de abiril al 30 de junio del 2009

Informe de la Administracion

Comisiones

Comision de Administracion 2.50% La tendencia a la baja en el indice general de precios ha llevado el nivel
Custodia (1)* 0.00% de inflacion interanual a un 8.20%. La disminucién en la inflacion
Entidad Cnl:nercializadnra 0.00% implica un aumento de las tasas de interés reales, lo que incentiva el

- - "_’ ahorro y pospone las decisiones de consumo e inversion de los agentes
Otros gastos operativos(2)™ 0.03% econémicos. Sin embargo la necesidad de financiamiento de parte del
Subtotal 2 530 Gobierno Central, podria generar un exceso de oferta de valores que
Al Puesto de Bolsa (3)™ 0.03% presione las tasas de interés hacia el alza.
Total 2 56% Bajo este escenario, el rendimiento de los Ultimos 30 dias de BN

SuperFondo Colones se ubica en 7.93%. El principal objetivo de BN

(1)* Se calcula: SuperFondo Colones es combinar rentabilidad con disponibilidad de

a-Porcidn fijg en forma proporcional al =aldo

b-Porcian variable en forma directs recursos. Para lograr este fin, se estructur6 un portafolio de inversiéon
(27 Se calcula: mixto que combina la colocacién de recursos en instrumentos a menos
Impresos: Informes: proporcional al saldo de seis meses del vencimiento, que no valoran a precios de mercado.

Calificacion: propercienal al salde

(3)*** Se calcula proporcional al saldo 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 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

Riesgos que por cada unidad de riesgo asumida, el Fondo genera 4.42 unidades
de rendimiento.

FPromedio

de la Industria Por otra parte, los indicadores de riesgo muestran que la cartera de
ALTWOH0Y AIZONOENT  3OOEM03 inversiones de BN SuperFondo Colones posee una volatilidad de precios
Duracian 025 018 0,15 superior a la industria, impulsado en parte por la prudente decision de
Duracién modificada 027 01F 014 mar]tener una relz_ati\(a baja concentracion en recompras. La desyiac_ién
Desviadi tandar 039% | 0.94% 0.65% estandar del rendimiento es 0.94%. Este Fondo presenta un bajo nivel
ESVIACION £2 o s e de afectacion ante la eventualidad de cambios en las tasas de interés del

Coeficiente de endeudamiento®| 0,00% | 0,00% 1,10% mercado, pues su duracién modificada es de 0.16.

- jq*

Plazo FIE perma.nepma* 0,69 083 0.71 El total de activos netos administrados por el Fondo asciende a ¢15,257
Coeficiente de liquidez 211% | 234% | 0,00% millones, los cuales se encuentran invertidos en un 65% en valores del

* Datos dlimos 365 dias. sector publico costarricense y un 35% distribuido en emisores bancarios
del sector privado. El portafolio posee una vida media de 66 dias. El
plazo de permanencia promedio es de 302 dias (0.83), lo que refleja una
elevada intencién de permanencia de los inversionistas en un Fondo de
mercado de dinero.

Rendimientos Rendimiento Comparativo del Fondoy la Industria®
- y (Rendimiento Ultimos 12 meses a fin de cada mes)
romedio 7,00
Al30junic  de la Industria  EBNFondos 552
del 2009 al Z0P0EE 633
. ) 8,00 Industria 584 ’
Ultimos 30 dias 7.93% 8.03% 5,31 -~
L. . 481
Ultimos 30 dias . R 500 o2
. 0.66% 0.67%
nao anualizado 4,49
B 4,00
Ultimos 12 meses| 6.38% 6.64%
3,00
“L oz rendimientos producidos en el pasado no
garantizan un rendimiento similar en el futuro™
2,00

Fuente : Elaboracién propia con datos obtenidos del informe quincenal de Fondos de Inversidn de SUGEVAL

“Los rendimientos producidos en el pasado no garantizan un rendimiento similar en el futuro” Pég
“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 11 de 34
condiciones de Fondos financieros abiertos, del sector en que invierte los recursos (Sector Publico), 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 al 30 de junio del 2008.



BN SuperFondo Dolares

Informe Trimestral N°20 / Del 1° de akbril al 30 de junio del 2009

Caracteristicas del
Fondo

Objetivo del Fondo:

El Fondo de Inversion BN SuperFondo
Dolares, es un Fondo de corto plazo, en el cual
es una opcién interesante para aquellos
inversionistas que desean invertir en el corto
plazo o simplemente no tienen claro su
horizonte de inversiéon, y que buscan un
producto de inversion que les ofrezca una
relaciéon armoniosa entre liquidez y rendimiento,
aprovechando las oportunidades de mercado.

Moneda de suscripciéon y reembolso de las
participaciones

Dolares
Inversién minima de apertura

$1,000 (mil délares)
Valor de la participacion:
¢1.326321782 (al 30 de junio del 2009)

Fecha de inicio de operaciones:

17 de enero del 2000
Tipo de Fondo:

Fondo de Inversién, 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
tltimos con calificacién de grado de inversion,
(otorgadas por una entidad calificadora
reconocida como nacional por la Comision de
Valores de Estados Unidos.)

Custodio de Valores:

BN Valores Puesto de Bolsa.
Calificadora de riesgo:

Sociedad Calificadora de Riesgo de
Centroamericana S.A.

Calificacion de riesgo:

scrAA+f 3. Calificacién que se otorga con base
en la calidad y diversificacion de los activos del
Fondo, fortalezas vy debilidades de la
Administracion que proporcionan una muy alta
seguridad contra pérdidas provenientes del
incumplimiento de pagos.

Estructura del Portafolio

BN SuperFondo Ddélares

30 de Junio 2009
phbls
A% Caja y Bancos

cis

Reportos
8%

bhshg

5%

BN 100000000 0,00%
[bhsos | 950.000,00 0,00%
EXEEE  o2¢200000 45,19%
EXEEE ;0000000 17,91%
1.000.000,00 0,00%

:
:

% CARTERA | % CARTERA
al J0006/2009 | al 31032009

15,680%

3.152.000,00 12,75%
2.383.000,00 ! 11,54%
1.500.000,00 &, 7.87%
1.667.000,00 T, 7.87%
1.500.000,00 g, 7.87%
1.000.000,00 4, 3,12%
500.000,00 2, 2,36%
930.000,00 = 0,00%
1.000.000,00 L8 0,00%
2.000.000,00 g 24 7.87%
1.855.405,11 g, 12,82%
- 0, 7.87%
22,630,594 45 100, 100,00%

Este reporte tiene propésitos 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 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 Inversién, 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".



BN SuperFondo Dolares

Informe Trimestral N°20 / Del 1° de abril al 30 de junio del 2009

Informe de la Administracion

Comisiones , _ , , ,

o . . o La tendencia de las tasas de interés en délares ha sido hacia la baja.

Comision de Administracion 1.25% En diciembre la tasa de interés en dolares a un afio estaba en 5.39%

Custodia (1)* 0.00% y al dia de hoy se ubica en 2.81%. En los Fondos de Inversion de

Entidad Comercializadora 0.00% mercado de dinero, esta tendencia se refleja en un rendimiento de los

- T o Ultimos 30 dias mas bajo. Conforme las inversiones realizadas con

Otros gastos operativos(2) 0.02% tasas de interés elevadas vencen, la renovacion del portafolio se

Subtotal 1.27% hace con rendimientos menos favorables, por lo que el rendimiento
Al Puesto de Bolsa (3)™* 0.12% baja.

Total 1.39% Bajo este escenario el rendimiento de SuperFondo Délares se ubicé

en 1.58% en los ultimos 30 dias y 2.43% en los Ultimos doce meses.
Este desempefio supera el promedio de los ultimos 30 dias de la
industria en 0.41%.

(1)* Se calcula:

a-Porcion fia en forma proporcional al zaldo

b-Porcidn variable en forma directa

(2)** Se calcula:

Impresos: Informes: preporcienal al 2alde
Calificacion: proporcional al zaldo

(3)** Se calcula proporcienal al =aldo

El principal objetivo de BN SuperFondo Ddlares, es combinar
rentabilidad con disponibilidad de recursos. Para lograr este fin se
estructurd un portafolio de inversiéon mixto, de instrumentos a menos
de seis meses del vencimiento, que no valoran 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 valoracioén; asimismo cuando los precios de los valores
se mueven a la baja, el Fondo no genera pérdidas por valoracion.

Esta situacion se refleja en un valor de RAR (Rendimiento Ajustado
RiESQOS por Riesgo), en el que se evidencia que por cada unidad de riesgo
asumida, el Fondo se genera 13.38 unidades de rendimiento. Este

d:;';::?iﬂﬁia desempefio sugiere que los rendimientos del portafolio son resultado
AIAH0N0S AIGOOES  S0MEMG de decisiones de inversion acertadas dentro de un marco
. conservador.

Duracion 022 0.23 0.24 o ‘
Duracion maodificada 021 022 024 Por otra parte, los |r_1_d|cad0res dg riesgo muestran que este Fondo
— — posee una baja volatilidad de rendimientos, la desviacion estandar del
Desviacion estandar* 0.36% | 0.18% | 0.31% rendimiento de BN SuperFondo Délares se ubica en 0.18%. Este
Coeficiente de endeudamiento®| 0.00% | 0.00% | 0.50% Fondo presenta un nivel muy bajo de afectacion ante la eventualidad
Plazo de permanencia® 060 057 0.28 de c_a_mbios en las tasas de interés del mercado, pues su duracion

Coeficiente de liquidez’ 400% | 4.00% | 0opss  medificadaesde0.22.

El total de activos netos administrados por el Fondo asciende a
$22.63 millones, de los cuales un 63% se encuentra invertido en
valores del sector publico y un 37% en valores del sector privado. La
vida media del portafolio, medida por su duracién, es 84 dias y el
plazo de permanencia en el Fondo es de 208 dias. BN SuperFondo
Délares cumple con los limites de diversificacion establecidos por la
Superintendencia General de Valores.

* Datos Otimos 365 dias.

Rendimientos Rendimiento Comparativo del Fondoy la Industria*
Framedia (Rendimiento Ultimos 12 meses a fin de cada mes)
A130junic  de la Industria 45 —
del 2003 al ZOA0EADA T hrondes
. ) ~ 4 industria |
Ultimos 30 dias 1.58% 1.17%
- 35
Ultimos 20 dias
: 0.13% 0.10% ;1302 5o
no anualizado L
- - . 252 249 245
Ultimos 12 meses| 2.43% 2.12% 25 1218270 e 232 a3 —2e 245 20
2,37 A3 2,30 2,26 2,26 2,29 219
“Lioz rendimientos producidos en el pasado o 2 PRI AL
garantizan un rendimiento similar en el fukuro™ 5
2 g g g g g s 2 g g 2 g
= & § ¥ &8 £ ¢ & E £ § &

Fuente : Elaboracién propia con datos obtenidos del informe quincenal de Fondos de Inversion de SUGEVAL

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

Pag.

“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 13 de 34
condiciones de Fondos financieros abiertos, del sector en que invierte los recursos (Sector Publico), 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 al 30 de junio del 2008.




(% BN FonDepdsito Colones No diversificado

Informe Trimestral N°20 / Del 1° de abril al 30 de junio del 2009

Caracteristicas del
Fondo

Objetivo del Fondo:

El objetivo del Fondo no es generarle una renta
periédica al inversionista, en el sentido de que
este no paga los rendimientos en forma
periddica sobre las inversiones, sino mas bien,
buscar realizar una ganancia entre el monto
invertido y el que recibird al liquidar su
inversion.

Moneda de suscripcion y reembolso de las
participaciones

Colones

Inversion minima de apertura
¢100.000.00 (cien mil colones)

Valor de la participacion:
¢1.009020968 (al 30 de junio del 2009)
Fecha de inicio de operaciones:

15 de mayo del 2009

Tipo de Fondo:

Fondos del Mercado de Dinero que permiten
realizar inversiones con el respaldo de
Certificados de Depositos a Plazo (CDPs) del
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 dia habil siguiente

Custodio de Valores:
BN Valores Puesto de Bolsa.
Calificadora de riesgo:

Sociedad Calificadora de Riesgo de
Centroamericana S.A.

Calificacion de riesgo:

scrAA+f 3. Calificacion que se otorga con base
en la calidad y diversificacion de los activos del
Fondo, fortalezas vy debilidades de la
Administracion que proporcionan una muy alta
seguridad contra pérdidas provenientes del
incumplimiento de pagos.

Estructura
del Portafolio

BN FonDeposito Colones
30 de Junio 2009

Cajay
Bancos
6%

cdp
748

Por tipo de Titulo

Caja y Bancos 283,915,834 36 28,19%
cdp 800.000.000,00 73,81%
Total 1.083.915.834,36 100,00%

Por emisor

Caja y Bancos 283.915.834,35 26,19%
BNCR 800.000.000,00 73,81%
Total 1.083.915.834,36 100,00%

, Este reporte tiene propositos informativos tnicamente y por lo tanto no constituye una solicitud u oferta para su compra o venta. "Antes de invertir solicite el
Pag- prospecto del Fondo de Inversion. La autorizacion para realizar oferta pablica no implica una opinién sobre el Fondo de Inversion de la Sociedad Administradora.
14 de 34 La gestion financiera y el riesgo de invertir en este Fondo de Inversién, 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".



BN FonDepodsito Colones No diversificado

Informe Trimestral N°20 / Del 1° de abril al 30 de junio del 2009

Informe de la

Comisiones
.. .,
Comision de Administracion 1.00% Administracion
Custodia (1)* 0.00%
Entidad Comercializadora 0.00%
Otros gastos operativos({2)™ 0.02% Durante el primer semestre del afio, se ha registrado una
Subtotal 1.02% disminucion en el indice general de precios que ha llevado el nivel
- - de inflacién interanual a un 8.20%. Este resultado incentiva la
Al Puesto de Bolsa (3) 0.29% demanda de bonos y permite que la tasa de interés de mercado
Total 1.31% disminuya. Sin embargo persiste el peligro de que la disminucién
en la recaudacion fiscal, genere una necesidad de financiamiento
(1)" 3& calcula: _ de parte del Gobierno Central que podria presionar las tasas de
a-Porcion fija en forma proporcienal al saido interés hacia el alza en el préoximo semestre. En el mes de

b-Porcion variable en forma directa

(2} Se calcula:

Impre=os: Informes: propercional al =aldo
Calificacion: proporcional al =aldo

{3)*** Se calcula proporcional al =aldo

mayo, BN FonDepoésito Colones inici6 el proceso de
comercializacién. Este Fondo es particular porque su politica de
inversion se enfoca exclusivamente en instrumentos emitidos por
el Banco Nacional de Costa Rica.

El principal objetivo del BN FonDeposito Colones es generar a

sus inversionistas una rentabilidad positiva en plazos de inversion

muy cortos. Para lograr este objetivo, se estructurd un portafolio

.. de inversiones que por su plazo al vencimiento, no valora a

Rendimientos precios de mercado. Asi, el rendimiento de los Gltimos 30 dias de
Al30junio  delandustria BN DinerFondo Colones se ubica en 7.00%.

del 2003 Al 300G Esta situacion se refleja en un valor de RAR (Rendimiento

Ultimos 230 dias 7.00% 7 55 Ajustado por Riesgo), en el que se evidencia que por cada unidad

de riesgo asumida, el Fondo genera 5.75 unidades de

Cltimos 30 dias rendimiento. Este desempefio sugiere que los rendimientos del

no anualizado 0.58% 0.63% portafolio son resultado de decisiones de inversién acertadas
dentro de un marco conservador.

Ultimos 12 meses| 7.01% 3.90% Por su parte los indicadores de riesgo muestran que la cartera de

inversiones de BN FonDepdsito Colones posee una volatilidad de

| az rendimizntos producidos en el pazado no rendimientos superior a la industria, impulsado en parte por la

garantizan un rendimiento similar en el futaro™ prudente decisién de mantener una relativa baja concentracion en

recompras. La desviacion estandar del rendimiento es 1.16%.
Este Fondo presenta un bajo nivel de afectacion ante la
eventualidad de cambios en las tasas de interés del mercado,
pues su duracién modificada es de 0.28%.
. El total de activos netos administrados por el Fondo asciende a
Riesgos ¢1,083 millones, los cuales se encuentran invertidos en un 100%
Fromedic  en valores emitidos por el Banco Nacional de Costa Rica, con una

BIZNOH0I Al 20ME0S deéaujgg:l;;"a vida media de 109 dias.
Duracidn MIA 0.20 0.17
Duracion modificada MIA 0.28 016
Desviacion estandar® MIA 1.16% 0.77%
Coeficiente de endeudamiento™|  MIA 0.00% 0.20%
Plazo de permanencia® MIA 1.98 0.16
Coeficiente de liquidez* P4 4 50% 0.00%

* Datos (itimos 355 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 Pag'
condiciones de Fondos financieros abiertos, del sector en que invierte los recursos (Sector Publico), el plazo y la clase o tipo de Fondo de Inversion. 15 de 34
Para hacer comparables estos datos, se toman como Ultima cifra tanto como para BN Fondos como para la Industria, el cierre al 30 de junio del 2008.




BN FonDepodsito Dolares No diversificado

Informe Trimestral N°20 / Del 1° de abril al 30 de junio del 2009

Caracteristicas del
Fondo

Objetivo del Fondo:

Son una excelente opcion para aquellos
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 estos Fondos de Inversién, se
busca obtener un balance adecuado entre
preservacion de capital, liquidez y rendimiento.

Moneda de suscripcion y reembolso de las
participaciones

Dolares

Inversién minima de apertura

$500.00 (quinientos dolares)
Valor de la participacion:
$1.000385074 (al 30 de junio del 2009)

Fecha de inicio de operaciones:

16 de junio del 2009
Tipo de Fondo:

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

Custodio de Valores:

BN Valores Puesto de Bolsa.
Calificadora de riesgo:

Sociedad Calificadora de Riesgo de
Centroamericana S.A.

Calificacion de riesgo:

scrAA+f 3. Callificacion 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.

Estructura
del Portafolio

BN FonDepdsito Dolares
30 de Junio 2009

Cajay
Bam:_ns
54%

cdps
16%

Por tipo de Titulo

Caja v Bancos 5 324 598,34 54, 47%
cdps 4.500.000,00 45 535
Total 9.584.598,34 100,00%

Por emisor

Caja y Bancos 5.384.598,34 54 47%
BNCR 4.500.000,00 45 53%
Total 9,584.598,34 100,00%

Este reporte tiene propésitos 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 Inversion de la Sociedad Administradora.
La gestion financiera y el riesgo de invertir en este Fondo de Inversion, 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".



BN FonDepodsito Dolares No diversificado

Informe Trimestral N°20 / Del 1° de abril al 30 de junio del 2009

Informe de la Administracion

Comisiones

Comisién de Administracion 0.75% Durante el primer semestre del afio, la tendencia de las tasas de
Custodia (1)* 0.00% interés en ddlares ha sido hacia la baja. En diciembre la tasa de
Entidad Comercializadora 0.00% interés de mercado secundario a un afio estaba en 5.39% y al dia
- de hoy se ubica en 2.81%. Debido a que las tasas de interés
Otros gastos operativos(2)™ 0.00% ofrecidas por los intermediarios financieros han superado la tasa
Subtotal 0.75% de interés de las Letras del Tesoro de los Estados Unidos, los
Al Puesto de Bolsa (3)* 0.00% Fondos _d_e Inversion de corto plazo se han ber_1_eficiado invirtiendo
en certificados de deposito a plazo emitidos por bancos

Total 0.75% costarricenses.
(1) Ze calcula: En esta coyuntura, BN FonDepdsito Ddlares inici6 operaciones
a-Porcion fija en forma propercional al salde con la ventaja de poseer una politica de inversion que se orienta

b-Porcidn variable en forma directa

(2)** Se calcula:

Impre=zos: Informes: proporcional al zaldo
Calificacion: proporcional al saldo

(3y™* Se calcula proporcienal al =aldo

exclusivamente en instrumentos emitidos por el Banco Nacional
de Costa Rica. El rendimiento de FonDepdésito Doélares se ubica
en 0.94% en los ultimos 30 dias.

El principal objetivo del FonDepdsito Doélares es generar a sus
inversionistas, una rentabilidad positiva en plazos de inversion
muy cortos, para lograr este objetivo se estructurd un portafolio de
inversiones que por su plazo al vencimiento no valora a precios
de mercado. En términos de rentabilidad esta estrategia implica
que cuando los precios de los valores se mueven al alza, el

Rendimientos Fondo no registra ganancias por valoracion; asimismo cuando los

8130 junic  de la Industria precios de los valores se mueven a la baja, el Fondo no genera

del 2004 al Z0MEMNS pérdidas por valoracion, por lo que la volatilidad del rendimiento

. es muy baja. Esta situacion se refleja en un valor de RAR

Ultimos 30 dias 0.94% 1.26% (Rendimiento Ajustado por Riesgo), en el que se evidencia que

— - por cada unidad de riesgo asumida, el Fondo genera 3.19
Ultimos 30 dias 0.08% 0.11% unidades de rendimiento.

no anualizado - .
Por su parte, los indicadores de riesgo muestran que la cartera de

(timos 12 meses| 0.94% 2 4oy inversiones del FonDepdsito Délares, posee una baja volatilidad
de rendimientos. La desviacion estandar del rendimiento de BN
FonDepdsito Dolares es de tan solo 0.25%. Este Fondo presenta

“Los “Ef"":'”"""E""t‘:'j_F'rPd'-":'dF‘E,I'E"" el F""I'fad‘:‘ ne un nivel muy bajo de afectacion ante la eventualidad de cambios
garantizan un rendimienta similar en el futuro en las tasas de interés del mercado, pues su duracién modificada
es de 0.45.

El total de activos netos administrados por el Fondo asciende a
$9.8 millones, los cuales se encuentran invertidos en un 100% en
valores emitidos por el Banco Nacional de Costa Rica. La vida

RIESQOS . media del portafolio, medida por su duracion, es de 168 dias y el
Fromedic  plazo de permanencia en el Fondo es de 324 dias.
di la Indusztria

BIINOH0T AISOMOEI0T  30OA0EA0D
Duracidn A 0.46 022
Duracidn modificada MIA 0.45 022
Desviacion estandar MIA 0.25% | 0.24%
Coeficiente de endeudamiento®|  NIA 0.00% 0.10%
Flazo de permanencia® I 0.89 0.18
Coeficiente de liquidez® MiA 450% | 0.00%

* Datos Gttimos 385 dias.

“Los rendimientos producidos en el pasado no garantizan un rendimiento similar en el futuro” Pég
“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 17 de 34
condiciones de Fondos financieros abiertos, del sector en que invierte los recursos (Sector Publico), 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 al 30 de junio del 2008.



- Informe Trimestral N°20 / Del 1° de abril al 30 de junio del 2009

BN RediFondo Colones No diversificado

Caracteristicas del Estructura
Fondo del Portafolio

Objetivo del Fondo:

El Fondo de Inversion BN RediFondo Mensual

Colones, es un producto disefiado para .

aquellos inversionistas que tienen un horizonte BN REd|F0nd0 Colones
de inversién de corto a mediano plazo (al H

menos seis meses) y que deseen recibir pagos 30 de Junio 2009
intermedios preestablecidos con la intencién de

cubrir compromisos periédicos. Se adaptan muy Cajzy

bien a aquellas personas que han acumulado tptha Bancos

un capital y desean percibir una suma 1495 59

periédica, 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

Inversién minima de apertura
La inversion inicial en este Fondo para

personas fisica es de ¢100,000 (cien mil 4%
colones) y para personas juridicas de ¢500,000
(quinientos mil colones)
Valor de la participacion:
¢2.099374146 (al 30 de junio del 2009) Por tipo de Titulo
Fecha de inicio de operaciones: T1POTITULD | VALORFACIAL | % CARTERA [% CARTERA al
17 de Febrero del 2000 al J0006/2009 al J0006/2000 | 31032009
Tipo de Fondo: 47.302.817 85 4,52% 0,34%
450.000.000,00 42 57% 30,593%

Fondo de inversion no diversificado, de ingreso, e _—
abierto en colones, no seriado, que invierte 250.000.000,00 23,87% 17,18%
Unicamente en titulos de deuda de tasa fija o 150.000.000,00 14,32% 34 37%
ajustable del sector publico con garantia directa 150.000.000.00 14 3204, 17.18%,
del estado costarricense.

1.047.302.617 86 100,005 100,00%

Custodio de Valores:

BN Valores Puesto de Bolsa.

Calificadora de riesgo:

Sociedad Calificadora de Riesgo de Por emisor

centroamericana S.A. emisor | VALORFACIAL | % CARTERA |% CARTERA al
Calificacion de riesgo: al 30006/2009 al J0006/2009 FN32009
scrAA+f 3. Calificacién que se otorga con base 47 30281788 4,52% 0,34%
en la calidad y diversificacion de los activos del T00.000.000,00 65 4% A8 1194

Fondo, fortalezas y debilidades de la o
Administracién que proporcionan una muy alta 300.000.000,00 28,65% 51,55%
seguridad contra pérdidas provenientes del 1.047.302.617 96 100,00% 100, 0%
incumplimiento de pagos.

Pég. Este reporte tiene propdsitos i_nformativos _L’Jnic_amente y por lo tanto no c_onstitu_ye una solicitu_d_u oferta para su compra o venta. "Antes de invertir _solicite el
prospecto del Fondo de Inversién. La autorizacion para realizar oferta pdblica no implica una opinién sobre el Fondo de Inversién de la Sociedad Administradora.

18 de 34 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 st artiinn econAmicn niies <i1 natrimonin es indenendiente | ns rendimientns nrodiicidos en el nasadn nn narantizan tin rendimienta similar en el futira"




BN RediFondo Colones No diversificado

Informe Trimestral N°20 / Del 1° de abril al 30 de junio del 2009

comis Informe de la Administracion
omisiones

Comision de Administracion 2.50% El primer semestre del 2009 se ha caracterizado por una tendencia a
Custodia (1)* 0.00% la baja en el indice general de precios, que ha llevado la inflacién a
un 8.20%. Esta tendencia incentiva la demanda de bonos y permite

Entidad Comercializadora 0.00% e o ;

- . S que la tasa de interés de mercado disminuya. Sin embargo la
Otros gastos operativos(2) 0.04% disminucién en la actividad econémica ha provocado un déficit en la
Subtotal 2 54% recaudacion fiscal, que genera una mayor necesidad de
Al Puesto de Bolsa (3)"** 014% financiamiento de parte del Gobierno Central. Esta situacién podria

presionar las tasas de interés hacia el alza en los proximos meses.
Total 2.68% Asi, la duracién del portafolio de BN RediFondo Colones se
mantiene baja para hacerlo poco sensible a las variaciones en las
tasas de interés.

(1)* Se calcula:
a-Porcion fija en forma proporcional al saldo

b-Parcidn variable en forma directa Bajo este ambiente, el rendimiento anualizado de BN RediFondo

(2 e calcula: _ Colones se ubicé en 5.99% en los dltimos 30 dias y un 3.56% los

Imprezos: Informes: proporcional al saldo dltimos doce meses y supera al promedio de la industria en 87

- Calificacion: proporcional al saldo puntos porcentuales. Durante el Ultimo afio, por cada millén de

(3)*** Se calcula proporcional al saldo colones aportado al Fondo se gener6 un rédito de ¢2,966
mensuales.

El principal objetivo de BN RediFondo Colones es generar a sus
inversionistas un ingreso mensual. Para lograrlo, se estructurd una
cartera de valores que genera ingresos periodicos al Fondo y que
aporta valor mediante ganancias por valoracion a precios de
Riesggs mercado. En términos de rentabilidad, esta estrategia permite
registrar ganancias por valoracion, producto de movimientos alcistas

d:;::;;EdsEia en los precios de los valores en cartera. Bajo estas condiciones, se

ALTHON0T  ALSNOEMDD  S0MENG evidencia un valor de RAR (Rendimiento Ajustado por Riesgo) que

Duracidn 0.49 0.29 107 géprl(lecne:ji%uign(t:g.(ja unidad de riesgo asumida, genera 1.65 unidades
Duracidn modificada 0,43 0,35 0,62 - )

— En otro orden, los indicadores de riesgo muestran que la cartera de
Desviacion estandar® 1.72% | 1.26% | 0.67% titulos valores de BN RediFondo Colones, posee una mayor
Coeficiente de endeudamiento®| 0,00% | 0,00% 0 808 volatilidad de rendimientos que la industria, impulsado en parte por
Plazo de permanencia® 075 0549 056 la prudente decision de mantener una relativa baja concentracion en

- — : - - recompras. La desviacion estandar del rendimiento de BN
Coeficiente de liquidez® 1,65% | 223% | 0,00% RediFondo es 1.26%. La exposicion al riesgo por la variacion de las
+ Datos Gltimos 365 dias tasas de interés que podrian experimentar los valores de deuda,

- : medida por la duracién modificada del portafolio es de 0.35.

El total de activos netos administrados por el Fondo es de ¢1,047
millones, que se encuentran invertidos en un 100% en valores del
sector publico costarricense, con una vida media de 142 dias.

Rendimientos Rendimiento Comparativo del Fondoy la Industria®
{Rendimiento Ultimos 12 meses a fin de cada mes)
Fromedio 7,00
Al20junio  de lalndustria 600 —BNFondos
' Industria
del 2009 al A0A0EMDA 518
S . 5,00 A\
Ultimos 20 dias 5.99% 7.36% 00 \
— . " |00 331 S 520 20
Ultimos 20 dias 3,00 s —

no anualizado oe0 05T 200 o \\1&1,97 m//z’”\z,sg

Ultimos 12 meses| 3.56% 2.69% 1,00 R SO
0,76 0,81
0,00 e o
=Lz rendimientos producidos en el pasado no 1.00
garantizan un rendimiento similar en el futuro® ' 2 8 2 2 3 2 2 2 2 2 2 2
s ¢ ¢ % & & : 2 § & § &

Fuente : Elaboracién propia con datos obtenidos del informe quincenal de Fondos de Inversién de SUGEVAL

“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, del sector en que invierte los recursos (Sector Publico), 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 al 30 de junio del 2008.




BN RediFondo Dodlares No diversificado

Informe Trimestral N°20 / Del 1° de akbril al 30 de junio del 2009

Caracteristicas del Estructur_a
Fondo del Portafolio

Objetivo del Fondo: BN RediFondo Délares

El Fondo de Inversion BN RediFondo Trimestral 30 de Junio 2009
Dolares, es un producto disefiado para aquellos
inversionistas que tienen un horizonte de
inversion de corto a mediano plazo (al menos
seis meses) y que deseen recibir pagos Caja y Bancos
intermedios preestablecidos con la intencién de bdell 4%
cubrir compromisos periddicos. Se adoptan 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.

tp0s

Moneda de suscripcién y reembolso de las

participaciones g
e
Dolares 51%

Inversion minima de apertura
$1,000 (mil dolares)

Valor de la participacion:
$1.210280661 (al 30 de junio del 2009) Por tipo de Titulo

Fecha de inicio de operaciones: TIFO TITULO VALOR FACIAL | % CARTERA | % CARTERA
3 de marzo del 2003 al 30006/2009 | al 30006/2009 | al 31032009

68.041 52 4.32%

Tipo de Fondo:

Fondo de B § ondo. do 250.000,00 4% 15,43%
ondo de inversion no diversificado, de ingreso, = U P

abierto, en délares, no seriado, que ir?vierte 950.000,00 60,55% 40,12%
Unicamente en titulos de deuda de tasa fija o 300.000,00 19 13% 15, 439%
ajustable con garantia directa del Sector N

Publico del estado costarricense y en titulos del - 0,00% 18,52%
Tesoro del Gobierno de los E.E.U.U. . 0 005 & 17%

Custodio de Valores: 1.568.041 562 100,005 100,00%

BN Valores Puesto de Bolsa.

Calificadora de riesgo:

Sociedad Calificadora de Riesgo de Por emisor

Centroamericana S.A. EMISOR VALOR FACIAL | % CARTERA | % CARTERA
Calificacion de riesgo: al J0i06/2009 | al 30/06/2009 | al 31/:03/2009

scrAAf 3. Calificacién que se otorga con base 68.041,52 4, 34% 4,32%
en la calidad y diversificacion de los activos del 1.500.000 00 B5 GEY, 20 50%
Fondo, fortalezas vy debilidades de la

Administracion que proporcionan una muy alta - 0,00% 6,17%
seguridad contra pérdidas provenientes del 1.568.041.52 4.34% 100.00%

incumplimiento de pagos.

L 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

Pag. prospecto del Fondo de Inversion. La autorizacion para realizar oferta publica no implica una opinién sobre el Fondo de Inversion de la Sociedad Administradora.
20 de 34 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”.




BN RediFondo Ddlares No diversificado

Informe Trimestral N°20 / Del 1° de abril al 30 de junio del 2009

Informe de la Administracion

Comisiones _ o .
Comision de Administracian 1 75% E.n E_stados Unidos el rendimiento de las letras del tesoro de un afio
- disminuy6 de 2.49% hace un afio, al actual 0.47%. Esta
Custodia (1)* 0.01% disminucién de los rendimientos en délares es producto de la
Entidad Comercializadora 0.00% politica monetaria expansiva aplicada por la Reserva Federal con el
Otros gastos operativos(2)™ 0.04% objetivo de incentivar la actividad econdémica
Subtotal 1.80% El desempeiio de BN RediFondo Dolares se ha visto favorecido por
Al Puesto de Bolsa (3 0.12% la tendencia a Ig bajq en las tasas de interés. El pre_cio gle los
- bonos se relaciona inversamente con la tasa de interés de
Total 1.92% mercado. Una disminucién en las tasas de interés genera un
(1) 2e calcula: aumento en el precio de los bonos. Asi, el valor de mercado de los
a-Porcién fija en forma proporcional al zalde portafolios se incrementa y se genera un aumento en el valor de
b-Porcién variable en forma directa participacion que se refleja en un rendimiento de los Ultimos 30 dias
(2)* Se calcula: mas elevado.
Impresos: Informes: proporcienal al galdo . . o . B
Calificacion: proporcional al 2aldo Bajo este escenario, el rendimiento de los dltimos 30 dias de BN
{3)*** Se calcula proporcional al salde RediFondo Doélares se ubico en 4.82% y en 2.84% en los Ultimos
doce meses.
El principal objetivo de BN RediFondo Dolares es generar a sus
inversionistas, un ingreso trimestral en plazos de inversiéon de al
menos seis meses. Para lograrlo, se estructur6 una cartera de
RiESQOS inversiones que genera ingresos periédicos al Fondo y que aporta

i valor mediante ganancias por valoracion a precios de mercado. La

Fromedic situacién del Fondo se refleja también en un valor de RAR

delalndustiia  Rendimiento Ajustado por Riesgo), que indica que cada unidad de
ALSHOE0T. ALSOES - S0fES riesgo asumida, genera 2.79 unidades de rendimiento.

Duracidn 074 1,41 0,70 _ ) -

— - En materia de riesgo, los indicadores muestran que la cartera de
Duracion modificada 0,75 134 1,49 inversiones de RediFondo Doélares posee una baja volatilidad de
Desviacidn estandar® 1,13% | 0,82% 1,18% rendimientos. La desviacion estandar del rendimiento de
Coeficiente de endeudamiento®| 0.00% | 0.00% 1.80% RediFondo Dolares es 0.82% y mejora en 106 puntos base el

— promedio industrial. Este Fondo presenta un nivel moderado de

Plazo de permanencia 062 053 118 afectacion ante la eventualidad de cambios en las tasas de interés

Coeficiente de liquidez® 5,02% | 538% 0,00% del mercado, pues su duracion modificada es de 1.34.

* Datos (timos 265 dias. El total de activos netos administrados por el Fondo es de $1.56
millones, que se encuentran invertidos en un 100% en valores del
sector publico costarricense. La cartera de valores del Fondo
posee una vida media de 514 dias.

Rendimientos Rendimiento Comparativo del Fondoy la Industria*

I (Rendimiento Ultimos 12 meses a fin de cada mes)
Fromedio
&1 30 unic  de laIndustria 6,00 — BNfonaosl
del 2003 al F0M0EMDA 5,00 ) —
Industria

114 0 4,00 367 5 5 45

I:JIt|mns 30 dias 4.32% 1.46% 200 L= 2,98 e aas _
UItlmGS 3':' I:”EIE 2,00 2E0 rei) 1,62 156 1,59 1,94 ; 60 2,84

no anualizado 0.0 e 1,00 B [~ 1% 193

147
000 \ / /.\\/ 1,24

LIt 12 2.84% 3.45% %65
imos 12 meses o0 \222// 0,03

= oz rendimientos praducidos en el pasado no -2,00

garantizan un rendimiento similar en el fotaro™ -3,00 . . =245
g g g g s g 2 s g 2 g g
5 -] a = [z} -] a =
2 2 H g 2 B £ & E 2 E El

Fuente : Elaboracién propia con datos obtenidos del informe quincenal de Fondos de Inversian de SUGEVAL

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

Pag.
“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 21 de 34
condiciones de Fondos financieros abiertos, del sector en que invierte los recursos (Sector Publico), 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 al 30 de junio del 2008.



E BN CreciFondo Colones No diversificado

Informe Trimestral N°20 / Del 1° de abril al 30 de junio del 2009

Caracteristicas del
Fondo

Objetivo del Fondo:

El Fondo de Inversion BN CreciFondo Colones,
son Fondos de crecimiento que le permiten al
inversionista hacer aportes periédicos por
sumas pequefias o grandes con el proposito 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 suscripcion y reembolso de las
participaciones

Colones

Inversion minima de apertura

La inversion inicial en este Fondo para
personas fisicas es de ¢5,000 cinco mil
colones) y para personas juridicas ¢100,000
(cien mil colones)

Valor de la participacion:

¢2.872502029 (al 30 de junio del 2009)
Fecha de inicio de operaciones:

13 de julio del 2000

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:
BN Valores Puesto de Bolsa.
Calificadora de riesgo:

Sociedad Calificadora de Riesgo de

Estructura
del Portafolio

BN CreciFondo Colones
30 de Junio 2009

Caja y Bancos
tptha 1%

Py

- bema
31%

bemv

7%

PRE] 6%
7%

Caja y Bancos
il

Por tipo de Titulo

VALOR FACIAL | % CARTERA |% CARTERA al
al J0N062009 al 30062008 | FNS2009

9.803.745 52 1,42% 227%
210.000.000,00 30,44% 25 17%
20.000.000,00 7,25% 7,.25%
40.000.000,00 5,80% 0,00%
50.000.000,00 7. 25% 0,00%
180.000.000,00 25,05% 29,17%
150.000.000,00 21,75% 21,68%
- 0,00% 10,21%
689.805.746,62 100,00% 100,00%

Por emisor

EMISOR VALOR FACIAL | % CARTERA (% CARTERA al
al J0/06/2009 al 20006/2009 | 31032009

Centroamericana S.A.

i 0 203 T45 B2 a7or ~ oo

Calificacion de riesgo: Caja y Bancos 9.803.746,62 1,42% 2,27%
50.000.000,00 3,05% 00%

scrAAf 3. Calificacion que se otorga con base e . 1_| Eﬁ ': E E_E' ':
en la calidad y diversificacion de los activos del BCCR 250.000.000,00 37 59% 36 47%
Fondo, fortalezas vy debilidades de la 230000000 00 A7 245, 51 [15%
Administracién que proporcionan una muy alta ) .
seguridad contra pérdidas provenientes del BCR - 0,00% 10,21%
incumplimiento de pagos. 689.803.746,62 100,00% 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 pdblica 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 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”.




BN CreciFondo Colones No diversificado

Informe Trimestral N°20 / Del 1° de abiril al 30 de junio del 2009

Informe de la Administracion

Comisiones Durante el primer semestre del afio, la tasa de inflaciéon ha alcanzado el
Comision de Administracion 2 A0% niveles mas bajo de los Ultimos diez afios. Este efecto ejerce presion
" Y . hacia la baja sobre las tasas de interés. Sin embargo la disminucién en
* (=,

Cu;tudla (1) — o00 ° la recaudacion fiscal, provocada por la disminuciéon de la actividad
Entidad Comercializadora 0.00% econdmica, genera una necesidad de financiamiento de parte del
Otros gastos operativos(2)™ 0.03% Gobierno Central que podria presionar las tasas de interés hacia el alza
Subtotal - 5 539 en los proximos meses. Debido a que existe incertidumbre respecto a la
ubtotE - "_3 evolucion de las tasas de interés, se mantiene baja la duracién del

Al Puesto de Bolsa (3)™* 0.00% portafolio de BN CreciFondo Colones.
Total 2.53% Bajo este escenario, el rendimiento de BN CreciFondo Colones se ubica

en 5.14% los ultimos 30 dias y 4.93% para los Ultimos doce meses. Es
decir, durante el Ultimo afio, por cada millén de colones aportado al
Fondo se gener6 un rédito de ¢4,108 mensuales.

(1)* Se calcula:
a-Porcion fija en forma proporcional al saldo
b-Porcion variable en forma directa

(2)** Se calcula: El principal objetivo de BN CreciFondo Colones es incrementar en
Imprezoz: Informes: proporcional al saldo forma constante a través de varios periodos, el valor de los aportes

Calificacion: proporcional al zaldo realizados por sus inversionistas. Para lograr este fin, se estructurd un
(3} 3e calcula proporcional al zaldo portafolio de inversién 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
Riesgos registra un valor de RAR (Rendimiento Ajustado por Riesgo) que
Fromedic  €videncia que por cada unidad de riesgo asumida, se generan 3.15
delalndustia Unidades de rendimiento.

AISHISH0E AISOES. — S0iGH0 Por otra parte los indicadores de riesgo muestran que la cartera de

Duracidn 0,45 037 1.71 inversiones de BN CreciFondo Colones posee una menor volatilidad de

Duracion modificada 029 03z 0F0 rendimientos respecto a la industria. La desviacion estandar del

Desviacién estandar® 192% | 092% 115% rendimiento de BN CreciFondo Colones es 0.92%. Este Fondo
- - — — — presenta un bajo nivel de afectacion ante la eventualidad de cambios en

Coeficiente de endeudamiento™) 0,00% | 0,00% 2,10% las tasas de interés del mercado, pues su duracion modificada es de

Plazo de permanencia® 2,91 2 65 0,67 0.32.

Coeficiente de liquidez® 131% | 1,30% 0,00% El total de activos netos administrados asciende a ¢689 millones, los

cuales se encuentran invertidos en un 87% en valores del sector publico
costarricense y un 13% en emisores bancarios del sector privado, con
una vida media de 135 dias..

* Datos ditimos 385 dias.

Rendimiento Comparativo del Fondoy la Industria*

Rendimientos (Rendimiento Ultimos 12 meses a fin de cada mes)
Fromedio 10
A1 30 junic de la Industria ——BN Fondos
del 2003 al 30A0EI0S 8 _ ondustia

Ultimos 30 dias 5.14% 8.62% 6 150 549
— - ’ 4,59
Ultimos 30 dias 435 am )
no anualizado das SEn ! 315 204,77 7 -
. Z 37 398 3.67 258 . - 228 218 i‘35’/67

imi 3 L, 5 AQo i s 2.6
Ultimos 12 meses| 4.93% 5.49% 2 2 e Ot 201 tes Al

Loz rendimientos producidos en el pazado no 0

&
&

:

Fuente : Elaboracion propia con datos obtenidos del informe quincenal de Fondos de Inversion de SUGEVAL

garantizan un rendimiento similar en el futuro™

jul-08
ago-08
sep-08
oct-08
nov-0§
dic-08
ene-09
mar-09
abr-09
jun-09

“Los rendimientos producidos en el pasado no garantizan un rendimiento similar en el futuro” Pég.
. . ' ) 23 de 34
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, del sector en que invierte los recursos (Sector Publico), 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 al 30 de junio del 2008.




BN CreciFondo Dolares No diversificado

Informe Trimestral N°20 / Del 1° de abril al 30 de junio del 2009

Caracteristicas del Estructur_a
Fondo del Portafolio

Objetivo del Fondo: BN CreciFondo Délares
El Fondo de Inversion BN CreciFondo Délares, 30 de Junio 2009

son Fondos de crecimiento que le permiten al
inversionista hacer aportes periddicos por
sumas pequefias o grandes con el proposito de
hacer ahorros para alcanzar objetivos beusf
preestablecidos como por ejemplo, para adquirir 8%
o remodelar propiedades, conformar planes de bhb11
estudio, comprar o cambiar de vehiculo, los

bdell Cajay Bancos
13% 3%

muebles y electrodomésticos del hogar, etc. bwh15
Moneda de suscripcion y reembolso de las o
participaciones
Dolares

tp0s

Inversion minima de apertura i

16%
La inversion inicial en este Fondo para
personas fisicas es de $20 (veinte ddlares) y
para personas juridicas $500 (quinientos - -
dolares) Por tipo de Titulo

Valor de la participacion: VALOR FACIAL | % CARTERA | % CARTERA
¢1.414577575 (al 30 de junio del 2009) al 30/06/2009 | al 30/06/2009 | al 31/03/2009

Fecha de inicio de operaciones: 35.274, 8.49%
o 120.000,00 0,00%
7 de junio del 2000 - .
‘ 150.000,00 0,00%
Tipo de Fondo: 100.000,00 5,10%
Fondo de inversion no diversificado, de 230.000,00 15,26%
Icrecimli_ent‘o, abierto, eln dglargs ,dno seri%do, en 700.000 00 47 T35
a cual invierte en titulos de deuda emitidos por - ~ par T ——
el sector publico o privado y en instrumentos de 200.000,00 12,70% 12,21%
renta variable por hasta el 20% de la cartera. 0,00 0,00% §,10%
Los valores en que invierte el Fondo estan or, £ [5er
) " . - 0,00% §,05%
denominados en dodlares y registrados en el . IR
mercado local o internacional. - 0,00% 3,05%
1.575.274,53 100, %

Custodio de Valores:

BN Val Puesto de Bolsa. -
alores Puesto de Bolsa Por emisor
Calificadora de riesgo:

Sociedad Calificadora de Riesgo de VALOR FACIAL | % CARTERA | % CARTERA
Centroamericana S.A. al 3000612009 |al 30006/2009 | al 31/03/2009

Calificacion de riesgo: Caja y Bancos 2320, 3 8,49%
o BCUST 120.000,00 T, 0,00%

scrAAf 3. Calificacion que se otorga con base = - ~ . o
en la calidad y diversificacion de los activos del HSBCF 150.000,00 4220 0,00%
Fondo, fortalezas y debilidades de Ila WACHO 100,000, 00 6,35% 5, 10%
Administracion que proporcionan una muy alta - - . . .
seguridad contra pérdidas provenientes del Gobierno 1.130.000,00 73,00% 78,20%
incumplimiento de pagos. BCCR - 0,00% 9,10%
1.575.274,53 100,00% 100,00%

Pég Este reporte tiene propésitos 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 Inversion. La autorizacion para realizar oferta publica no implica una opinién sobre el Fondo de Inversion de la Sociedad Administradora.
24 de 34 La gestion financiera y el riesgo de invertir en este Fondo de Inversion, no tienen relacion con los de entidades bancarias o financieras u otra entidad que

confarman si aruno econdmico. nues s natrimonio es indenendiente. | os rendimientos nroducidos en el nasadn no aarantizan 1in rendimiento similar en el futura”



BN CreciFondo Dolares No diversificado

Informe Trimestral N°20 / Del 1° de abiril al 30 de junio del 2009

Comisiones Informe de la Administracion

Comision de Administracion 2.00%
Custodia (1)* 0.02% Para incentivar la actividad econémica y propiciar los fundamentos para
- - — - superar la recesion economica, la Reserva Federal de los Estados Unidos
Entidad Comercializadora 0.00% ha aplicado una politica monetaria expansiva. Esta politica ha llevado, el
Ofros gastos operativos(2)™ 0.03% rendimiento de las Letras del Tesoro de de un afio plazo, de un 2.49% a
Subtotal 2 05% un O_.47%. Debido a Ie_l re]amc}n inversa entre las tasas de interés y el
precio de los bonos, la disminucién en las tasas de interés en doélares ha
Al Puesto de Bolsa (3)™* 0.38% implicado un aumento en el precio de los bonos. Esta tendencia favorece
Total 9 A43% el desempefio de los Fondos de Inversion de ingreso y crecimiento que

valoran a precios de mercado.
{1)* Se calcula:
a-Porcion fija en forma proporcional al zaldo
b-Porcidn variable en forma directa
(2= Se calcula:
Impresos: Informes: propercional al =aldo
Calificacion: propercional al zaldo
(3} e calcula propercional al 2aldo El principal objetivo de BN CreciFondo Délares 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 inversion en activos del sector publico y valores del sector
Riesgus corporativo; de mediano y largo plazo, que aportan valor mediante
ganancias por valoracién a precios de mercado. Esta situacion se refleja

Bajo este escenario, el rendimiento de BN CreciFondo Ddélares se ubic6
en 14.03% en los ultimos 30 dias y 3.46% en los Ultimos doce meses. El
desempefio de los ultimos doce meses del Fondo supera en 210 puntos
base (centésimas de rendimiento) el promedio de la industria que cerr6 en
1.36%.

P di P . . . .
e I;':;:;;;ia en el RAR (Rendimiento Ajustado por Riesgo), en el que evidencia que
AITWOH0S AIIONEINS  20/06I09 por cada unidad de riesgo asumida, se generan 3.02 unidades de
» ~ ~ - rendimiento.
Duracion 1.05 1.15 1.42
— - ar Por otra parte, los indicadores de riesgo muestran que la cartera de
1 L I . . . z . .z Z
DL”aFI:'I_-'_IT':'d'ﬂcada* [L_gg 1.09 1;{'-' inversiones de BN CreciFondo Délares posee una desviacion estandar del
Cesviacion estandar 1.24% | 0.89% | 1.66% rendimiento de 0.99%. Este Fondo presenta un nivel moderado de
Coeficiente de endeudamiento*| 0.00% | 0.00% | 2.70% afectacion ante la eventualidad de cambios en las tasas de interés del
Plazo de permanencia® 254 734 558 mercado, pues su duracion modificada es de 1.09.
Coeficiente de liquidez* 059% | 05R% 0.00% El total de activos netos administrados asciende a $1.57 millones, los
cuales se encuentran invertidos en: un 77% en valores del sector publico y
* Datos (ftimos 385 dias. un 23% en valores corporativos, con una vida media de 420 dias.
Rendimiento Comparativo del Fondoy la Industria®
Rendimientos (Rendimiento Ultimos 12 meses a fin de cada mes)
Fromedio oo —BNFondos
A130 junic de la Industria 5.00 —474 —— Industria
del 2008 al 3040603 ' % g@{ 3,46
i . - 3,92 oo 261 299
Ultimos 30 dias 1403% | 9.28% 3,00 3& \@\\ 127 182 28 T gy 2
- - 20 ~
as 3 1,00 : <
Ultimos fIII dias 117% 0.77% : — ~ 1%
no anualizado 00 N\ S OAT 001 " 011 g4
Ultimos 12 meses| 3.46% 1.36% \\_...-rj’s/s
3,00 . . 245 " . . . . . . .
“Log rendimientos produsidos en el pasado no g g g g g g g E °=~; 4 g E
garantizan un rendimienta similar en el futura® ] 5 £ g g £ £ £ g é E s

Fuente : Elaboracién propia con datos obtenidos del informe quincenal de Fondos de Inversién de SUGEVAL

“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, del sector en que invierte los recursos (Sector Publico), 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 al 30 de junio del 2008.




BN FondoGlobal

Informe Trimestral N°20 / Del 1° de abril al 30 de junio del 2009

Caracteristicas del
Fondo

Objetivo del Fondo:

Es una excelente alternativa para aquellos
inversionistas que desean diversificar sus
inversiones e ingresar al Mercado Internacional,
a través de inversiones de mediano o largo
plazo respaldados por bonos de empresas
extranjeras 0 emisiones de paises con
calificacion de “grado de inversion”. Se
recomienda un plazo minimo de inversion de
tres afios, no obstante, el inversionista cuenta
con periodos de permanencia de seis meses.

Moneda de suscripcién y reembolso de las
participaciones:

Délares o Euros

Inversion minima de apertura

$5,000 (cinco mil délares)

Valor de la participacion:
¢1.038524833 (al 30 de junio del 2009)
Fecha de inicio de operaciones:

17 de junio del 2005

Tipo de Fondo:

Fondo de Inversién de crecimiento, abierto, éste
invierte en titulos de emisores extranjeros y
bonos soberanos ambos con grado de
inversion, denominados en dolares
estadounidenses o euros. El Fondo podra
invertir hasta un maximo de un 20% de su
cartera en bonos de deuda con garantia directa
del estado costarricense, emitido en dolares
estadounidenses o euros.

Custodio de Valores:
BN Valores Puesto de Bolsa.

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

Calificacion de riesgo:

scrAA+f 3. 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.

Por tipo de Titulo

VALOR FACIAL | % CARTERA (% CARTERA al
TIPO TITULOS
al 0312009 al 311032009

Iﬁ.
[

395.167,59 35,06%
100.000,00 8,87%
9 100.000,00 8,87%
100.000,00 8,87%

32.000,00 2,84%

50.000,00 4,44%

100.000,00 8,87%

100.000,00 8,87%

150.000,00 13,31%

0,00 0,00%

- 0,00%

9 0,00 0,00%
Total | 1.127.167,59 100,00%

JMM22008

25,9

rJ

R =] &3 =1 ©in Ln

100,

Por tipo de Emisor

Caja vy Ba 385.167 58 35,06%

100.000,00 8,87%
100.000,00 8,87%

100.000,00 8,37%
50.000,00 4,44%
100.000,00 8,87%
< 100.000,00 8,87%
32.000,00 2,84%

150.000,00 13,31%

- 0,00%

- 0,00%

0,00 0,00%

0,00 0,00%
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Pég. Este reporte tiene propésitos informativos Gnicamente y por lo tanto no constituye una solicitud u oferta para su compra o venta. "Antes de invertir solicite el
26 de 34 prospecto del Fondo de Inversién. 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 Inversion, no tienen relacion con los de entidades bancarias o financieras u otra entidad que
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BN FondoGlobal No diversificado

Informe Trimestral N°20 / Del 1° de abril al 30 de junio del 2009
OBA

comisiones Informe de la
Comision de Administracion 1.00%
- : - .. .,
Custoda (1) D02 Administracion
Entidad Comercializadora 0.00%
Otros gastos operativos(2)™ 0.14%
Subtotal 1.17% En Estados Unidos la tasa de interés de politica monetaria
: ) 5 o ~
Al Puesto de Bolsa (3)™* 0.00% se mantiene en _0.25/0 _desd_e d|0|_embre del afio pasado y al
. no existir presiones inflacionarias, es probable que se
Total 1.17% mantenga en ese nivel por un periodo extenso. Bajo este
(1F Se calcula: escenario internacional, el rendimiento de FondoGlobal se
a-Porcitn fija en forma propercional al 2aldo ubico en 2.10% en los ultimos 30 dias y -7.21% los ultimos
b-Porcion variable en forma directa doce meses.
(27 Se calcula:
Impresos: Informes: proporcienal al saldo El principal objetivo de BN FondoGlobal, es incrementar a
Calificacion: proporcienal al zaldo través de varios periodos el valor de los aportes realizados
(3)*** Se calcula proporcional al salde por sus inversionistas, mediante la inversion en valores de

emisores extranjeros. Para lograr este fin, se estructuré un
portafolio que invierte en instrumentos del mercado
internacional con grado de inversion, es decir cuya
calificacion de riesgo va desde BBB hasta AAA.

En términos de rentabilidad, esta estrategia implica que
cuando los precios de los valores se mueven al alza, los
Riesgog valores del Fondo registran ganancias por valoracion, pero
con menor volatilidad, mayor liquidez y menor riesgo de

Promedia . o . .
de la Industria solvencia crediticia, que las emisiones que se podrian
AIINOH0S AIZOENDS  OA0GM0G adquirir para plazos similares en nuestro pais. Esta
. _ - situacion se refleja en un valor de RAR (Rendimiento
Duracian 0.41 0.51 1.42 Ajustado por Riesgo), que indica que cada unidad de riesgo
Duracion modificada 0.39 0.48 1.26 asumida, genera un rendimiento negativo de 0.73 unidades.
Desviacion estandar® 259% | 334% | 166% Por otra parte, los indicadores de riesgo muestran que la
Coeficiente de endeudamiento®| 0.00% | 0.00% 3 70% cartera de inversiones de FondoGlobal, posee una alta
- - - - g volatilidad de rendimientos. La desviacion estandar del
Plazo de permanencia 0.42 0.46 2.38 rendimiento de FondoGlobal es 3.34%. Este Fondo
Coeficiente de liquidez* 3.25% | 3.49% | 0.00% presenta un nivel moderado de afectacion ante la

eventualidad de cambios en las tasas de interés del

. e I !
Datos uttimos 385 dias. mercado, pues su duracién modificada es de 0.48.

El total de activos netos administrados por el Fondo
asciende a $ 1.12 millones, los cuales se encuentran
distribuidos entre diez emisores con una concentracion entre

R dimient 2.84% y 13.31% cada uno. La vida media del portafolio es
eéndimientos de 186 dias.

Fromedio
A3 junic de la Industria
del 2004 al 300E/0S

Ultimos 30 dias 2.10% 8.28%
Ultimos 30 dias
no anualizado

Ultimos 12 meses| -7.21% 1.26%

0.18% 0.77%

“Log rendimientos producidos en el pasado no
garantizan un rendimiento similar en el futura™

“Los rendimientos producidos en el pasado no garantizan un rendimiento similar en el futuro”
Pag.
“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 27 de 34
condiciones de Fondos financieros abiertos, del sector en que invierte los recursos (Sector Publico), 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 al 30 de junio del 2008.




FHIPO Fondo de Inversién

de Titularizacion Hipotecaria
Informe Trimestral N°20 / Del 1° de abril al 30 de junio del 2009

Caracteristicas del
Fondo

Objetvo del Fondor Composicion
ofmticados, Jo cual’ mpica que. . son de los activos

inversionistas que cuentan con un alto grado de
conocimiento y la informacion suficiente del
proceso asociado a la titularizaciéon de un
conjunto de créditos hipotecarios. Asimismo
cuentan con un grado de asesoria sobre
inversiones en titulos que se sustentan en
procesos de titularizacién de activos. BN FHIPO

30 JUNIO 2009

Tipo de Fondo:

Fondo de inversion de titularizacion, cerrado, de
cartera hipotecaria en dolares y de mercado 0.14%
nacional, con plazo de vencimiento.

Fecha de inicio de operaciones:
14 de marzo del 2002

Moneda de suscripcion y reembolso de las
participaciones

Délares Estadounidenses
Inversién minima de apertura

US $10,000.00

Cantidad de participaciones autorizadas y
colocadas a la fecha de corte: 887

W Cajaybancos W Hipotecas

Fecha dltima negociacion en mercado
secundario : 16 de abril del 2008

Valor de la participacion en la Ultima
negociacion : $3,678.72

Valor de la participacion a la fecha de corte:

$2,614.25 Riesgos

Custodio de Valores:

A1 31/03/09 Al 30/06/09

BN Valores Puesto de Bolsa, subcuenta en AR Al

CEVAL a nombre del Fondo. Fondo | Industria Fondo | Industria

Calificadora de riesgo: Coeficiente de 0.005 MIA 0.004 N/A

Sociedad  Calificadora de  Riesgo de EﬂdEdeE‘I”nIEH’[D ]

Centroamericana S.A. esviacion estandar " "
0,52% | N/A 0,84% | N/A

Calificacion de riesgo: 12 meses

scr AAfL

Porcentaje de ocupacidn MIA MIA MIA MIA
Calificacién que se otorga con base en la

calidad y diversificacion de los activos del Porcentaje arrendatarios con
Fongo_, fqr}alezas y d_ebllldades de la mas de un mes de atraso
administracién que proporcionan una muy alta
seguridad contra pérdidas provenientes del
incumplimiento de pagos.

NiA | N/A N/A N/A

Pég. Este reporte tiene propdésitos i_r)formativos _Unic_s}mente y por lo tanto no c_onstitu_ye una solicitu_d_y oferta para su compra o venta. "Antes de inverti( _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.

28 de 34 La gestion financiera y el riesgo de invertir en este Fondo de Inversion, 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".



FH|PO Fondo de Inversidon

de Titularizacion Hipotecaria
Informe Trimestral N°20 / Del 1° de abril al 30 de junio del 2009

Informe de la Administracion

Comisiones
Comisidn de Administracion 0.50% Informe de Gestién
Custodia (1)" MIA
Entidad Comercializadora MIA Al 30 de junio del 2009 el Fondo tiene activos totales por la suma de
- - - - US$2.33 millones.
Otros QEIStEIS DpEI’EItI'-ICISI:EJ** 0.93%
Subtotal 1 43% A la fecha de corte se cuenta con 11 hipotecas, cuyo saldo asciende a
- . US$2.16 millones, que representan un 51.10% del precio de venta de
Al Puesto de Bolsa (3) MN/A los inmuebles que respaldan las hipotecas.
Total 1.43%
Por la naturaleza del Fondo, las hipotecas por cobrar constituyen el
principal activo y representan un 92.85% del activo total.
Ingresos y Gastos
Rendimientos Las hipotecas que integran la cartera del Fondo, acumularon ingresos
dela para el segundo trimestre del afio 2009 por US$41,216.10. Los
FHIFO Industria al gastos acumulados a la fecha ascienden a la suma US$11,258.61,
al 3009 0303 dando como resultado una utilidad neta de US$29,957.49.
. Liquido | 5.02% MIA
Ultimaos 12 meses . .
Total 5 2% MiA Rentabilidad actual del Fondo y perspectivas
. ) Liquida 5.05% P La rentabilidad anual del Fondo para el segundo trimestre del afio
Ultimos 30 dias — — 2009 es de 5.24%, con una utilidad por participacién de US$33.77. El
Total 5.05% MIA rendimiento del trimestre anterior fue de 7.19% y el rendimiento del
mes de junio 2009 fue de 5.05%. Durante este trimestre algunas
=L oz rendimientos producidos en el pasada no hipotecas alcanzaron una madurez de siete afios, lo cual conlleva a
qarantizan un rendimiento similar en el futuro® un cambio de tasa de interés de fija a variable (LIBOR + 5 puntos

porcentuales), de acuerdo a lo estipulado en los contratos de
hipoteca. Latasa LIBOR al 1 de junio fue de 1.23375%.

Indicadores de Riesgo

FONDO DE INVERSION DE TITULARIZACION La volatilidad de los rendimientos, medida por su desviacién estandar,

HIPOTECARIA FHIPO alcanzé un nivel de 0.84%, que muestra el rango de variacién de
estos rendimientos respecto del promedio obtenido para finales de
junio del 2009, el cual ha venido presentado un incremento debido a la
reduccion de la cartera hipotecaria. La morosidad o retraso de la

Detalle Pagos de Principal
Al 30 de junio del 2009

Valor Contable | Pagos de principal cartera hipotecaria a la fecha de corte es de 20.02% debido a dos

Fecha de Participacién | acumulados por cuotas pendientes cuyo pago correspondia al 1°de junio y que suman
[ValPar) participacion un total de US$4,583.45. Para este célculo, se considera todo el saldo

_ $10,000.00 : de la operacién crediticia. Para mitigar su efecto, el Fondo cuenta con
Dic-02 $10.217.87 2697 08 mejoradores crediticios que se activaran en la medida en que los

Dic-03 $10.283.07 $1 332 52 deudores no curen la hipoteca.

Dic-04 $10,203.89 32,411.05

Dic-05 36,971.74 $3,178.01 Valor contable de las participaciones

Dic-06 3559393 34 792 88

Dic-07 g4 70312 25 70085 Para mejor control y seguimiento del valor de las participaciones, en el
Dic-08 83 026.20 87 05529 siguiente cuadro se presenta el detalle de los pagos de principal
Jun-09 ¢2 614 95 87 457 39 realizados a la fecha, asi como el valor contable final de las

participaciones:

“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, del sector en que invierte los recursos (Sector Publico), 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 al 30 de junio del 2008.




BN MegaReit

Informe Trimestral N°20 / Del 1° de abril al 30 de junio del 2009

Caracteristicas del
Fondo

Objetivo del Fondo:

Este Mega Fondo de Inversion (Fondo de
Fondos de Inversion) le permite al
inversionista participar en el mercado de
Bienes Raices local o internacional, dado que
su cartera esta compuesta por participaciones
de Fondos Inmobiliarios o “shares” de
instrumentos como los REIT's (Real Estate
Investment Trusts).

Moneda de suscripcién y reembolso de las
participaciones:

Délares estadounidenses

Inversion minima de apertura
$5,000.00 (cinco mil délares)

Valor de la participacion:
$4.2991193000 (al 30 de junio 2009)
Fecha de inicio de operaciones:

31 de octubre del 2007

Tipo de Fondo:

Este es un Fondo de inversion cerrado, donde
no existe recompra de las participaciones por
parte del Fondo. Es un Fondo no seriado y
se denomina de ingreso.

Custodio de Valores:

BN Valores Puesto de Bolsa.
Calificadora de riesgo:

Sociedad Calificadora de Riesgo de
Centroamericana S.A.

Calificacion de riesgo:

scrA - f 4. Calificacion que se otorga con base
en la calidad y diversificacion de los activos del
Fondo, fortalezas vy debilidades de la
Administracion que proporcionan una muy alta
seguridad contra pérdidas provenientes del
incumplimiento de pagos.

Comisiones
Comision de Administracion 0.50%
Custodia (1)* 0.00%
Entidad Comercializadora 0.00%
Otros gasios operativos(2)™ 0.27%
Subtotal 0.77%
Al Puesto de Bolsa (3)™* 0.00%
Total 0.77%
Pag.
30 de 34

Informe de la Administracion

La crisis inmobiliaria que ha afectado a otros paises, ha cambiado la perspectiva de
generacion de ganancias por plusvalias en el nuestro. La disminucion en la
actividad econémica aumenta el peligro de desocupacion, lo cual podria afectar la
generacion ingresos por alquiler. Ante esta perspectiva durante el primer trimestre
del afio se generd un exceso de oferta de participaciones de Fondos de Inversion
Inmobiliarios que se tradujo en una disminucion en el valor de mercado de las
participaciones. Para el segundo trimestre el precio de las participaciones se ha
estabilizado, sin embargo ain no se evidencia de un aumento en la demanda que
pueda motivar una recuperacion de precios.

BN MegaReit, es un Mega Fondo de Inversion cerrado con un plazo al vencimiento
indefinido. La cartera activa esta compuesta por Fondo Inmobiliarios. La principal
caracteristica que identifica a este tipo de activos es que su portafolio se compone
principalmente de bienes inmuebles y su objetivo es obtener beneficios mediante el
alquiler o venta de los bienes inmuebles.

La tendencia de precios del mercado en Estados Unidos perjudicé el desempeiio del
Mega Fondo en su primer afio de operacién. Esta situacion se refleja en un
rendimiento anualizado de 3.08% los Ultimos 30 dias y -4.32% los Ultimos doce
meses.

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 un rendimiento
negativo de 1.30 unidades. Los indicadores de riesgo muestran que la cartera de
inversiones de BN MegaReit posee una desviacion estandar de rendimiento de
6.96%. Por la naturaleza de la cartera activa, este Mega Fondo arroja valores en los
indicadores de riesgo muy diferentes a los valores generados en los portafolios de
los Fondos de Inversion que invierten en valores de deuda.

El total de activos netos administrados por el Mega Fondo asciende a $813 mil, que
se encuentra invertidos en cinco Fondos de Inversiéon con una concentracién entre

6.31% vy 8.59% cada uno. o
Rendimientos

Fromedio
Al30junio delalndustria
del 2009 al 30M0EM0E

Ultimos 30 dias 1.20% 2.72%
Ultimos 30 dias
no anualizado

Ultimos 12 meses 2.33% 0.99%

Al costo:

0.10% 0.23%

Al precio de mercado:

Ultimos 30 dias 3.08% 2T72%
Ultimos 30 dias
no anualizado
Ultimos 12 meses

0.26% 0.23%

-4.32% 0.99%

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

Riesgos
Fromedio
Al costo: de la Industria
ALZWOH08 ALZMOENE  Z0ME0D
Duracién IIA A P&
Duracion modificada MIA MNIA MIA

Desviacion estandar® 10,14% | 6,96% 4 42%
Coeficiente de endeudamiento®| 000% | 0,00% 1,40%
Plazo de permanencia® (RIS IA A
Coeficiente de ligquidez* [ A 1A

* Datos (ttimos 355 dias.

Este reporte tiene propositos 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 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 Inversion, no tienen relacion con los de entidades bancarias o financieras u otra entidad que
confarman sii arino econdmica niies sii natrimonia es indenendiente | ns rendimientns nrodiicidns en el nasadn no aarantizan 1in rendimienta similar en el fitura"



De su interés

Hechos Relevantes

Estimado inversionista:

A continuacién se presenta una lista de Hechos Relevantes relacionados con nuestros Fondos de Inversién,
que fueron publicados durante el 2do trimestre del 2009.

Para mayor detalle estos Hechos Relevantes se pueden consultar en:

http:/rnvi.sugeval.fi.cr/esp/rnvi/hechosrelevantes.aspx?F=T

Referencia Fecha Asunto
GG-102-09 03 abril Pago beneficios | trimestre 2009 FHIPO
Oferta Publica Fondos de Inversion BN FonDepdsito

GG-106-09 03 &bril Colones, nd y BN FonDeposito Délares, nd.

GG-101-09 15 abril Pago beneficios | trimestre 2009 MegaReit

GG-115-09 16 abril Aumento Capital Social

GG-119-09 20 abril Modificacién comision administracion Diner Euros
Desinscripcion  MegaFondo  Internacional v Fondo

GG-139-09 08 mayo | Garantizado.

SCR-13682009 13 maya Calificacion FHIPO
GG-143-09 15 mayo Inicio Comercializacion, plazo de reembolso y comision

de FonDepdsito Colones
SGR-0192-2009 21 mayo Conformacién Comité Corporativo de Riesgos
Oferta Publica Fondo de Inversion de Titularizacion

GG-146-09 22 mayo Hipotecaria FHIPO Colones
SBE-110-2009 05 junio Designacion y conformacion Unidad de Riesgos
GG-155-09 05 junio Maodificacion Pacto Constitutivo
SCR-14872009 11 junio Calificacion de Fondos
GG-160-09 12 junio Calificacion Riesgo FonDepdsito Colones
- Variacion calificacion de riesgo DinerFondo Ddlares,
il 2T SuperFondo Colones y Fondo Global
o Inicio Comercializacion, plazo de reembolso, comision y
GG-165-09 16 junio calificacion de FonDepoésito Dolares
GG-166-09 18 junio Maodificacion conformacion Junta Directiva
GG-174-09 25 junio Contratacion KPMG S.A. como firma auditora externa

Recuerde, mantener actualizada su informacién es jm  uy importante !

La informacion 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 nimeros 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.
iContactenos al 2211-2888!
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Algunos conceptos a considerar

Duracion:

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 exposicion de la cartera ante los posibles
cambios en la tasa de interés bajo la premisa financiera: “A
mayor duracién mayor riesgo”

Por ejemplo, una duracion de 105 afios significa que los valores
de deuda del portafolio se recuperaran en promedio en 1 afioy 6
meses

Asi, al analizar dos Fondos de inversién de caracteristicas
similares, uno con una duraciéon de 205 afios y el otro con una
duracién de 4, este Ultimo presentara una mayor probabilidad de
verse afectado en el tiempo ante cambios en las tasas de interés.

Duracion modificada:

La Duracion modificada ofrece informacion sobre la exposicion al
riesgo por la variacion de las tasas de interés que podrian
experimentar los valores de deuda de la cartera de un Fondo de
inversion.

Por ejemplo: Si un Fondo de inversiéon posee una duracion
modificada de 2, esto indica que ante un aumento en las tasas de
interés de un 1% la porcion de valores de deuda del portafolio
podria verse reducido en un 2%, y viceversa

Considerando dos Fondos de Inversion, de similares
caracteristicas, uno con una duracion modificada de 0.50 y otro
con una duracién modificada de 0.70 ante un cambio en las tasas
de interés de un 1% el segundo se vera mayormente afectado en
su patrimonio.

Desviacién 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
Inversion en el tiempo, representa el alejamiento promedio
(variacion) de dichos rendimientos con respecto a su promedio
histérico. Como medida de riesgo debe entenderse que “A mayor
desviacion estandar, mayor probabilidad de pérdidas o ganancias
debido a una mayor probabilidad de perdidas o ganancias debido
a una mayor volatilidad de os rendimientos”

Considerando dos Fondos con similares caracteristicas, teniendo
los dos un promedio de rendimiento de 205%, uno con una
desviacion 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 in rango que va desde un
13.5% 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 Inversion. “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 inversion. Para una mejor
interpretacion de este indicador, se sabe comparar con la
duracién de la cartera del Fondo de inversion."A mayor
disparidad de tiempo entre la duracién de la cartera y el plazo
de permanencia de los inversionistas en el Fondo de Inversion,
mayor sera el riesgo de liquidez”

Considerando des Fondos de inversion, uno con una duracion
de cartera de 1.25 (un afio y 3 meses)* y un promedio de
permanencia de los inversionistas de 0.95 11 meses y medio),
y el otro Fondo con una duracién 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 un a 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 6como resultado de dividir el promedio de
rendimiento que es de un 18% entre el promedio de volatilidad
o desviacién estandar que es de un 3%) mientras que el Fondo
B presenta un Rendimiento Ajustado por Riesgo igual a
9rendimeinto 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 paga9 unidades de rendimiento, por lo que los
inversionistas del Fondo b tienen una mayor retribucién por
cada unidad de riesgo asumido. Para poder realizar este tipo
de comportamientos 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
inversion. Tiene el propésito de que el Fondo disponga de los
recursos rapidamente para atender situaciones de emergencia
como hacer frente a solicitudes de redencion de participaciones
por un monto considerable. El coeficiente de liquidez 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. Es suma, el coeficiente de liquidez sera igual a la
volatilidad del saldo de activos netos multiplicado por 1.64.
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lalizadores, incluyendo al Las participaciones El capital aportado
r de las participaciones podrian perder valor. podria disminuir.
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