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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 informacién 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 2009 ha finalizado con una importante reduccion de la inflacién
y de la devaluacién. El aumento en el indice General de Precios
alcanz6 un 4.05%, muy por debajo del 13.90% registrado en el
2008. La misma tendencia ha mostrado el tipo de cambio del
Colo6n con respecto al Délar de los Estados Unidos, que registré
un aumento de 1.95% en el 2009, mientras que en el 2008 habia
alcanzado un 11.95%. Estos resultados son consecuencia del
descenso en la actividad econémica del pais y de la caida en los
precios internacionales de las materias primas, principalmente el
petrdleo.

En los Ultimos cuatro meses del afio, la conducta del mercado
cambiario permiti6 incrementar la efectividad de la politica
monetaria aplicada por el Banco Central. Bajo un régimen
cambiario de mini-devaluaciones, los movimientos en la tasa de
interés con fines de estabilidad interna, fomentan la entrada o
salida de capitales especulativos. Dado el compromiso cambiario
que posee la autoridad monetaria, estos capitales terminan
modificando la cantidad de dinero en circulacion, neutralizando la
politica monetaria y elevando el costo financiero de su gestion.
Cuando el mercado cambiario se “pega” al techo de la banda de
intervencion de venta, el régimen cambiario tiene un efecto
similar al de mini-devaluaciones. Sin embargo en los Ultimos
cuatro meses, el tipo de cambio fluctué entre las bandas y el
Banco Central no tuvo la necesidad de intervenir en el mercado.
Asi, con un perfil menos activo en el mercado cambiario, el
Banco Central mejor6 el control sobre la cantidad de dinero que
emite. En este escenario se reducen las posibilidades de
predecir el tipo de cambio y es mas facil que las expectativas de
mercado tiendan a converger con las de la autoridad monetaria.

En el dltimo trimestre las tasas de interés en colones se
redujeron en 325 puntos base. La tasa basica pasiva pasé de
11.50% a inicios de octubre y termin6 el afio en 8.25%. El
rendimiento de mercado secundario de los bonos estandarizados
de gobierno con vencimiento en julio del 2010, se redujo de 10%
en octubre a 6.90% en las Ultimas sesiones del afio. Las tasas
de interés y el precio de los bonos se mueven en forma inversa,
una disminucion en las tasas de interés genera un aumento en el
precio de los bonos. De manera que el valor de mercado del
portafolio de los Fondos de Inversién esta muy relacionado a los
cambios en las tasas de interés.

Esta conducta en las tasas de interés es congruente con la
reduccién en la expectativa de inflacion para los préximos 12
meses, que se encuentra en un minimo de 6.7% y con la
expectativa de devaluacion que se ubica en 3%. Para el primer
trimestre del afio se anticipa que la tendencia a la baja en las
tasas de interés continle ajustandose a la baja. Conforme la
inflacion y la devaluacién mantengan estabilidad, se percibe que
el nivel de la tasa de interés y el premio por invertir en colones
son adecuados. Disminuye la incertidumbre respecto a la
evolucién de la economia y se favorece el ahorro y la inversién
de largo plazo.

Para este trimestre, se buscard renovar los vencimientos de
valores en emisiones de corto plazo y mantener una duracion
adecuada en los portafolios de ingreso y crecimiento que permita
administrar la sensibilidad de precios de los portafolios.

Moneda Internacional Délares

Durante el afio 2009 la Reserva Federal de los Estados Unidos
mantuvo una politica monetaria expansiva. Con el objetivo de
incrementar la actividad econémica, desde diciembre del 2008, la
tasa de interés para fondos federales permanece en 0.25% y
ademas se continGa inyectando dinero a la economia bajo el
programa de estimulo.

En conjunto la Reserva Federal y las Agencias Gubernamentales
han utilizado un total de $8.2 trillones en programas que incluyen la
compra de activos financieros, préstamos a las empresas y
garantias en emisiones de deuda. La tasa de interés para fondos
federales es el indicador que mejor predice el nivel de tasas de
interés que prevalece en el mercado. Al mantenerse baja por tanto
tiempo, ha propiciado que el rendimiento de los bonos en dolares
haya disminuido a lo largo del afio.

En nuestro pais el rendimiento de los Bonos de Deuda Externa del
Gobierno de Costa Rica con vencimiento en marzo del 2011,
disminuy6 de un 6.70% en enero a un 2.49% en diciembre. Bajo un
escenario de disminucion en las tasas de interés en dolares, el
precio de los bonos tiende aumentar. Esta situacion beneficia el
desempefio de los Fondos de Inversion que poseen en sus
portafolios, bonos de tasa fijja de mediano y largo plazo. BN
RediFondo Doélares ha generado un rendimiento anual de 5.26% y
BN CreciFondo Délares de un 6.38%. Sin embargo, en los Fondos
de Inversién de mercado de dinero la tendencia a la baja en las
tasas de interés se refleja en un rendimiento méas bajo, porque la
renovacion del portafolio se hace en condiciones menos favorables.
BN DinerFondo Délares registré un rendimiento anual de 1.48% y
BN SuperFondo Dolares registré un 1.70%.

Las proyecciones econémicas de la Reserva Federal para el afio
2010 pronostican un aumento del Producto Nacional Bruto de 3%,
un nivel de desempleo de 9.50% y una inflacion de 1.45%. Estas
expectativas no pronostican cambios bruscos en las tasas de interés
actuales, por lo menos durante el primer semestre del afio. No
obstante, existen otros factores que pueden influir en un aumento en
las tasas de interés. La deuda publica del Gobierno de los Estados
Unidos alcanza la suma de $7,175 trillones, lo que implica un
aumento del 58% en dos afios. Con un crecimiento tan importante,
el Tesoro de los Estados Unidos podria verse en la necesidad de
aumentar los rendimientos para colocar nuevas emisiones de deuda
y financiar un déficit que alcanzé $1.4 trillones en el 2009.

Moneda Internacional Euros

Desde mayo del 2009, el Banco Central Europeo (BCE) mantiene la
tasa de interés de refinanciamiento en el minimo histérico de 1%.
Sin embargo en diciembre mejoré sus pronoésticos para el afio
2010. La expectativa de crecimiento en la economia aument6 a
1.20%, la inflacién se proyecta en 1.30% y el desempleo en 10.50%.
Estas cifras, alimentan la expectativa del mercado de que las tasas
de interés se mantendran bajas durante el 2010. No obstante la
autoridad monetaria ha manifestado su percepcion de que la mejoria
en los mercados financieros permitira iniciar una reduccion gradual y
oportuna de algunas de las medidas utilizadas para enfrentar la
recesion econémica.

Durante el afio 2009, el mercado registré una disminucion en los
rendimientos de corto plazo. El rendimiento de las notas del tesoro
de Francia a seis meses plazo disminuyé de 1.71% en enero a
0.50% en diciembre. BN DinerFondo Euros es un Fondo que
invierte en instrumentos de corto plazo, por lo que constantemente
esta renovando su portafolio. La tendencia a la baja de las tasas de
interés en Euros implicd, que durante el afio la renovacion de
inversiones, se realizara en condiciones menos favorables. De
manera que el rendimiento neto del Fondo de Inversién se ha
reducido con respecto a periodos anteriores, sin embargo se
mantiene en un nivel competitivo.

La cotizacion del Euro con respecto al Dolar de los Estados Unidos
registro6 una apreciacion anual de 1.97%, pero tuvo sus altos y bajos
durante el afio. Inici6 el 2009 en $1.40 por €1, el minimo anual lo
registré en febrero cuando se llegé a cotizar en $1.25, el maximo lo
registré en noviembre a $1.51 y termin6 cotizando a $1.43. Para el
2010 el promedio de prondsticos de los analistas lo ubica en $1.50
al final del primer trimestre y $1.45 a final del afio.
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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:

¢ 1.941386051 (al 31 de diciembre 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°22 / Del 1° de octubre al 31 de diciembre del 2009

Estructura
del Portafolio

BN DinerFondo Colones
31 de Diciembre 2009

pbera PO
5 A%

Cajay Bancos
26%

cdp
33%

Reportos
0% 32%

Por tipo de Instrumento

LT LT
INSTRUMENTO| VALOR FACIAL  [% CARTERA al| % CARTERA
al 31/12/2009 | 31/12/2009 | al 30/09/2009
9.831.816.054,86 26,00% 19.07%
12.216.720.605,01 32,30% 15,69%

A

I 156.300.000,00 0.41% 1,77%
BT 12 425.100.000,00 32,85% 36,60%
[TEE  1.893.000.000,00 5,01% 2,20%
[ 1.206.000.000,00 3,43% 24,58%
37.818.936.659,87 100,00% 100,00%

Por emisor

| emsor | G s [ Siiazses aisomaos!

al 31/12/2009 31/12/2009 | al 30/09/2009
0.831.816.054.86 26,00% 18,90%
832.100.000,00 2.20% 19.60%
EE:UN  1.893.000.000,00 501% 2.68%
11.593.000.000,00 30,65% 17.18%
BCCR 156.300.000.00 0.41% 17.30%
1.296.000.000,00 3,43% 24.35%
12.216.720.605,01 32,30% 0,00%

g

37.818.936.659,87 100,00% 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 30 La gestion financiera y e! riesgo de mvemr'en gste Eondo del Inversion, no'tleinen 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".



BN DinerFondo Colones No diversificado

Informe Trimestral N°22 / Del 1° de octubre al 31 de diciembre del 2009

Comisiones Informe de la Administracion

Comision de Administracion 2.00%
custodia (1)° 200 El 2009 finalizé i duccién de la inflacién y de |
5 — . inalizo con una importante reduccion de la inflacion y de la
Entidad Cc:-mermahzgdora 0.00% devaluacion. El aumento en el Indice General de Precios alcanzé un
Otros gastos operativos(2)™ 0.03% 4.05%, muy por debajo del 13.90% registrado en el 2008. La misma
Subtotal 2 03% tendencia ha mostrado el tipo de cambio del Colon con respecto al
Délar de los Estados Unidos, que registré6 un aumento de 1.95% en el
dkk (] ’
Al Puesto de Bolsa (3) 0.07% 2009, mientras que en el 2008 habia alcanzado un 11.95%. Estos
Total 2.10% resultados son consecuencia del descenso en la actividad econémica

del pais y de la caida en los precios internacionales de las materias

{1)* Se calcula: . L .
primas, principalmente el petroleo.

a-Parcion fija en forma proporcional al zaldo
bj*irg'“" “'Iﬂ”lﬂt_"'e &n forma directa El principal objetivo del BN DinerFondo Colones es generar a sus
|(n-.j res:;ﬂlncf';:‘rhﬁ o oreonal 2l et inversionistas una rentabilidad positiva en plazos de inversiéon muy
P ’ ==, prop ) cortos. Para lograr este objetivo, se estructur6 un portafolio de
Calificacion: proporcional al saldo inversiones que por su plazo al vencimiento no valora a precios de

37** Se calcula proporcional al =aldo B - o .
= . mercado.  Asi, el rendimiento de los dltimos 30 dias de BN
DinerFondo Colones se ubica en 7.62% y supera al 6.88% que

registra el promedio de la industria.

Esta situacion se refleja en un valor de RAR (Rendimiento Ajustado

Riesgos por Riesgo), en el que se evidencia que por cada unidad de riesgo
dg;ﬁ;ﬂgia asumida, el Fondo genera 4.15 unidades de rendimiento. Este
BIIMON0S AIZNZI0S 3WZ0 desempenfio sugiere que los rendimientos del portafolio, son resultado
Duracidn 018 0.13 0.18 de decisiones de inversion acertadas dentro de un marco
Duracién modificada 0.16 0.12 0.18 conservador.
Desgviacidn estandar® 1.37% | 1.37% 1.37%

Por su parte, los indicadores de riesgo muestran que la cartera de

Coeficiente de endeudamiento” | 0.00% | 0.00% | 0.60% inversiones de BN DinerFondo Colones, posee una volatilidad de

Plazo de permanencia” 008 | 007 | 0.2 rendimientos igual a la industria. La desviacion estandar del
Coeficiente de liquidez T73% | 8.96% [ NA rendimiento es 1.37%. Este Fondo presenta un bajo nivel de
* Datos Gltimos 365 dias. afectacion ante la eventualidad de cambios en las tasas de interés del

mercado, pues su duracion modificada es de 0.12%.

El total de activos netos administrados por el Fondo asciende a
¢37,818 millones, los cuales se encuentran invertidos en un 100% en
valores del sector publico costarricense, con una vida media de 47

Rendimientos dias.

Al Fromedio Rendimiento Comparativo del Fondoy la Industria*

diciembre  de la Industria (Rendimiento Ultimos 12 meses a fin de cada mes)

del2008 &l 3012003 000

Ultimos 30 dias 7.62% 6.88% —=—BN Fondos

—O—Industria

Ultimos 30 dias
no anualizado

Ultimos 12 meses| 7.40% 7.64%

0.64% 0.57%

“Loz rendimientos producidos en el pasado no
garantizan un rendimiento similar en el futuro™

(-] 2] 2] (2] 2] (=2 (2] 2]

= & & & g e e 2 e ) e g
] & = = [ = = . - . g 1]
: ¢ & 2 § 2 = % & & : =8

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”

“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 Inversién. Para
hacer comparables estos datos, se toman como Ultima cifra tanto como para BN Fondos como para la Industria, el cierre al 31 de diciembre del 2009.




BN DinerFondo Dolares No diversificado

Informe Trimestral N°22 / Del 1° de octubre al 31 de diciembre del 2009

Caracteristicas del Estructura
Fondo del Portafolio

Objetivo del Fondo:

Son una excelente opcion para aquellos
inversionistas que desean mantener sus BN DinerFondo Doélares
recursos a la vista y manejar capitales que 31 de Diciembre 2009

estan en transito o invertir recursos ociosos por
periodos cortos, ya que con los titulos valores
que componen estos Fondos de Inversién, se Cajay Bancos
busca obtener un balance adecuado entre 28%

preservacion de capital, liquidez y rendimiento.

Moneda de suscripcién y reembolso de las
participaciones

Reportos

Dolares cdp$ 5o

- P 67%
Inversion minima de apertura

$3,000.00 (tres mil délares)
Valor de la participacion:

$ 1.185449067 (al 31 de diciembre del 2009)

Fecha de inicio de operaciones: Por tipo de Instrumento

23 de setiembre del 2002 INSTRUMEN VALOR FACIAL % CARTERA | % CARTERA
Tipo de Fondo: al 31/12/2009 al 31/12/2009 | al 30/09/2009

Caja y Banco! 35.523.054.12 27.84% 45 56%

Fondo del Mercado de Dinero no diversificado, . .
abierto, en ddlares, cartera 100% sector publico 7.003,530.08 5.49% 4.33%
con garantia directa del estado costarricense y m 85,067,000.00 66.67% 50.11%

en tiulos del Tesoro del Gobiemno de los Total 127,593,584.18 100.00% 100.00%
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 Por emisor
Centroamericana S.A. VALOR FACIAL | % CARTERA | % CARTERA
Calificacién de riesgo: al 31/12/2009  |al 31/12/2009 | al 30/09/2009
35.523,094.12 849 569
scrAA+f 3. Callificacion que se otorga con base Cajay 7845 4596%
en la calidad y diversificacion de los activos del 10,567,000.00 B8.28% 6.24%
Fondo, fortalezas y debilidades de la m 700,000.00 0.55% 3.26%
Administracion que proporcionan una muy alta o B
seguridad contra pérdidas provenientes del ERl 73,800,000.00 7B A081%
incumplimiento de pagos. 0.00 0.00% 4.33%
7.003,530.06 5.49% 0.00%
Total 127,593,584.18 100.00% 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 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
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°22 / Del 1° de octubre al 31 de diciembre del 2009

Comisiones Informe de la Administracion

Comision de Administracion 0.50%
- " B

Custodla (1) — 0 00% Durante el afio 2009 la Reserva Federal de los Estados Unidos

Entidad Comercializadora 0.00% mantuvo una politica monetaria expansiva. Con el objetivo de

Ofros gastos operativos(2)™ 0.03% incr_ementar la actividad econémica, desde diciembre del 2008, la tasa

Subtotal 0.53% de |r_1terés_ para fondos _federales permanece en 0_.25% y ademas se
- continla inyectando dinero a la economia bajo el programa de

Al Puesto de Bolsa (3)™* 0.03% estimulo. La tasa de interés para fondos federales es el indicador que

Total 0.56% mejor predice el nivel de tasas de interés que prevalece en el

mercado. Al mantenerse baja por tanto tiempo, ha propiciado que el

(1" Se calcula: rendimiento de los bonos en délares haya disminuido a lo largo del

a—F‘uru:ic_ln fija &n forma proporcional al saldo afio.

b-Porcion variable en forma directa

(2)** Se calcula: Asi, el rendimiento de DinerFondo Délares se ubica en 0.69% en los

Impresos: Informss: proporcional al 2aldo Ultimos 30 dias y supera en 20 centésimas al rendimiento promedio

Calificacién: proporcional al 2aldo de la industria.

(3)** Se calcula proporcional al saldo o o ) )
El principal objetivo del DinerFondo Ddélares es generar a sus

inversionistas, una rentabilidad positiva en plazos de inversion muy
cortos, para lograr este objetivo se estructuré un portafolio de
inversiones que por su plazo al vencimiento no valora a precios de

Riesgos mercado. En términos de rentabilidad esta estrategia implica que
Framedio cuando los precios de los valores se mueven al alza, el Fondo no
de la Industria registra ganancias por valoracion; asimismo cuando los precios de los
AIZ0MSINE A 3209 FH203 valores se mueven a la baja, el Fondo no genera pérdidas por
Duracidn 019 0.3z 017 valoracion, por lo que la volatilidad del rendimiento es muy baja. Esta
— - situacion se refleja en un valor de RAR (Rendimiento Ajustado por
Dura_cmj'mudlﬁcada thL £dl Al Riesgo), en el que se evidencia que por cada unidad de riesgo

Desviacian estandar® 0.21% | 0.12% 0.28% asumida, el Fondo genera 14.21 unidades de rendimiento.
Coeficiente de endeudamiq 0.00% | 0.00% 0.10% Por su parte, los indicadores de riesgo muestran que la cartera de
Plazo de permanencia® 0.18 017 0.19 inversiones del DinerFondo Doélares, posee una baja volatilidad de
: P o o rendimientos.  La desviacion estandar del rendimiento de BN
Coeficiente de liquidez 4.46% | 4.73% HiA DinerFondo Doélares es de tan solo 0.12%. Este Fondo presenta un
* Datos Ultimos 365 dias. nivel muy bajo de afectacién ante la eventualidad de cambios en las
tasas de interés del mercado, pues su duracion modificada es de

0.31.

El total de activos netos administrados por el Fondo asciende a $127
REndimiEntﬂs millones, los cuales se encuentran invertidos en un 100% en valores
del sector publico costarricense. La vida media del portafolio, medida
kS Promedic por su duracion, es de 117 dias y el plazo de permanencia en el

diciernbre  delalndustria Fondo es de 62 dias.

del 2003 al 3203 Rendimiento Comparativo del Fondoy la Industria*
Ultimns 20 dias 0 59% 0.49% (Rendimiento Ultimos 12 meses a fin de cada mes)
TTT - 4.00 T
Ultimos 30 dias =B8N Fondos
: 0.06% 0.04% 3.50 =
no anualizado oo 5 Indlustria
Ultimos 12 meses| 1.48% 1.43% 250 4232 a0 233 o
= 2.10 .
500 W__Q}' 1.88 193 oo —
“Loz rendimientos producidos en el pazado no 150 L= 0 sas 183 'm
garantizan un rendimiento similar en el futoro® 176 174 176 e
1.00
0.50
0.00 T T T T T T T T T T T
g 2 2 g 2 2 g g g 2 2 2
:E 2 8 5 § 2 % & & 5 : £

Fuente : Elaboracion 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 7 de 30
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 31 de diciembre del 2009.




BN DinerFondo Euros No diversificado

Informe Trimestral N°22 / Del 1° de octubre al 31 de diciembre del 2009

Caracteristicas del Estructura del Portafolio

FondO Por tipo de Instrumento
INSTRUME VALOR FACIAL | % CARTERA al | % CARTERA al
Obietivo del Fondo: al 31/12/2009 31/12/2009 30/09/2009
! ' Caja y Bancos 911,147 68 7.98% 13.73%
Es wuna excelente opcion para aquellos _ 1.000.000.00 5.76% 0.00%
inversionistas que desean mantener sus - 0.00% 2 380,
recursos a la vista y manejar capitales que _ ' '
estan en transito o invertir recursos ociosos por 1.000.000.00 6 76% 0.00%
periodos cortos, ya que con los titulos valores 2.500,000.00 21.91% 0.00%
que componen estos Fondos de Inversién, se _ 1,500,000.00 13.15% 0.00%
busca obtener un balance adecuado entre _ - 0.00% 8.35%
preservacion de capital, liquidez y rendimiento. m 0 00% f—
Este producto est4d orientado a aquellas h . .
personas 0 empresas que manejan cuentas en - 0.00% 4.18%
euros 0 que simplemente deseen diversificar beb10 1,500,000.00 13.15% 8.35%
sus inversiones en esta moneda. Ideal para _ - 0.00% 8.35%
exportadores  importadores de bienes 0o _ . s
servicios de Europa, o para quienes estan LiEis N 0.00% 6.59%
pensando en viajar al Continente Europeo. m - 0.00% 3.97%
o, aQ,
Moneda de suscripcién y reembolso de las m - 0'00:{’ ?'2?:{3
participaciones: Euros 500.000.00 4.38% 5.85%
_ _ 1,000.000.00 8.76% 8 35%
Inversién minima de apertura 500.000.00 4.38% 418%
o, aQ,
€500 (quinientos euros) 1,000.000.00 8.76% 8 35%
o T 11.411,147.68 100.00% 100.00%
Valor de la participacion:
€ 1.052546413 (al 31 de diciembre del 2009) .
Por emisor
Fecha de inicio de operaciones:
m VALOR FACIAL |% CARTERA al | % CARTERA al
9 de mayo del 2007 al 31/12/2009 31/12/2009 30/09/2009
Tipo de Fondo: 911.147 68 7.98% 13.73%
) ) ASFIN - 0.00% 5.35%
Fond_o deI_Mercaqo de Dinero, abierto en euros, BKNED 500.000.00 4.38% 5 85%
que invertira en titulos de deuda de tasa fija o m . .
ajustable del sector publico y privado de 1.000,000.00 8.76% 0.00%
emisores nacionales extranjeros, no seriado y BTF 1.500.000.00 13.15% 0.00%
de renta fija. BTPS - 0.00% 4.18%
Custodio de Valores: - 0.00% §.35%
| d | CMZB - 0.00% 5.35%
BN Valores Puesto de Bolsa. _ ~ 0.00% 507%
Calificadora de riesgo: - 0.00% 2.38%
Sociedad Calificadora de Riesgo de FRANC - 0.00% 8.35%
c . S BUNCH 2,500.000.00 21.91% 0.00%
entroamericana S.A. T 1.000.000 00 8.76% 8 35%
Calificacion de riesgo: - 0.00% 8.35%
e NRWBK 500,000.00 4.38% 4.18%
ScrAAf 3. La calificacion que se otorga con _ 000 —
base en la calidad y diversificacion de los N : .
activos del Fondo, fortalezas y debilidades de la 1.000.000.00 8.76% §.35%
administracion proporcionan una muy alta _ 1,000,000.00 8.76% 0.00%
seguridad contra pérdidas provenientes de 1.500.000.00 13.15% 0.00%
incumplimiento de pago. O 11,411,147.68 100.00% 100.00%
Pég. Este reporte tiene propositos informativos Unicamente y por lo tanto no constituye una solicitud u oferta para su compra o venta. "Antes de invertir solicite el
8 de 30 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°22 / Del 1° de octubre al 31 de diciembre del 2009

Informe de la

Comisiones o o
Comisién de Administracion 0.35% Administracion
Custodia (1) S04 Desd del 2009, el B Central E (BCE)
. — B esde mayo de , el Banco Central Europeo

Entidad Comerclallzgdora 0 00% mantiene la tasa de interés de refinanciamiento en el
Otros gastos operativos(2)™ 0.11% minimo histérico de 1%. Sin embargo en diciembre mejor6
Subtotal 0.50% sus pronoésticos para el afio 2010. La expectativa de
Al Puesto de Bolsa (31 0.05% crecimiento en la economia aumenté a 1.20%, la inflacion

(3) - se proyecta en 1.30% y el desempleo en 10.50%. Estas
Total 0.55% cifras, alimentan la expectativa del mercado de que las
i1)* Se calcula: tasas de interés se mantendran bajas durante el 2010. No
a-Porcicn fijg en forma proporcional al saldo obstante la autoridad monetaria ha manifestado su
b-Porcidn variable en forma directa percepcion de que la mejoria en los mercados financieros
2y 3e calcula: _ permitira iniciar una reduccion gradual y oportuna de
Imprezos: Infarmes: proporcional al saldo algunas de las medidas utilizadas para enfrentar la

Calificacidn: proporcional al =aldo
(3)=* Se calcula proporcional al saldo

recesion econémica.

El rendimiento de BN DinerFondo Euros es de 0.11% en los
Ultimos 30 dias y 0.59% en los ultimos doce meses. Este
Fondo es el Unico Fondo de Inversion local de mercado de
dinero, clasificado como abierto y denominado en Euros,

Riesgos registrado en el mercado costarricense.

d:;:jl::je-.::::ia Por otra parte, el Fondo muestra un valor de RAR
A130M0SI0T Al 3209 2109 (Rendimiento Ajustado por Riesgo), en el que se evidencia
Duracidn 014 019 A que por cada unidad de riesgo asumida, el Fondo genera

Duracion modificada 013 | 019 | A 2.53 unidades de rendimiento. -
Desviacion estandar 058% | 0.64% A Por su part.e, Ios. |nd|cadore§ de riesgo muestran que la
. . cartera de inversiones del DinerFondo Euros, posee una
Coeficiente de endeudamiento® | 0.00% | 0.00% MN/A muy baja volatilidad de rendimientos. La desviacién
Plazo de permanencia® 0.53 0.60 /A estandar del rendimiento de BN DinerFondo Dolares es de
Coeficiente de liquidez® 3.09% | 3.01% /A, 0.64%. 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
0.19. Con relacion al riesgo de solvencia crediticia y al
riesgo de liquidez, es importante destacar que por su alta
concentracion en Bonos Soberanos de paises europeos y
en emisores corporativos con calificacion de riesgo AAA,
AA o A, este Fondo presenta un nivel muy bajo en estos

Rendimientos tipos de riesgo.

Al Fromedia
diciembre  delalndustria
del 2003 al 32009

* Datos dltimos 365 dias.

Ultimos 30 dias 0.11% P&
Ult|mqs 30 dias no 0.01% NUA
anualizado

Uttimos 12 meses 0.59% MNIA

=L as rendimientos producidos en el pasado no garantizan un
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 deg30
condiciones de Fondos financieros abiertos, del sector en que invierte los recursos (Sector Publico), el plazo y la clase o tipo de Fondo de Inversién. Para
hacer comparables estos datos, se toman como Ultima cifra tanto como para BN Fondos como para la Industria, el cierre al 31 de diciembre del 2009.



s@ BN SuperFondo Colones No diversificado

Informe Trimestral N°22 / Del 1° de octubre al 31 de diciembre del 2009

Caracteristicas del
Fondo

Objetivo del Fondo:

El Fondo de Inversién BN SuperFondo Colones
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
inversion, y que buscan un producto de
inversion que les ofrezca una relacion
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:

¢ 2.805710806 (al 31 de diciembre 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
calificaciéon de grado de inversion, otorgada por
una entidad calificadora reconocida como
nacional por la Comisién 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.

Pag.
10 de 30

42%

BN SuperFondo
31 de Diciembr

ci
20%

Estructura
del Portafolio

Colones
e 2009

Cajay Bancos
21%

Reportos
11%

pbcra

Por tipo de Instrumento

3,165.535,630.32
1.673.,151.659.46
6.,357.000,000.00
3,050,000,000.00
1.000,000,000.00

15,245,687,489.78

oy oy
INSTRUMENTO VALOR FACIAL |% CARTERA al| % CARTERA
al 31/12/2009 31/12/2009 | al 30/09/2009

20.76% 4.96%
10.97% 7.04%
0.00% 3.90%
41.70% 43.85%
20.01% 17.69%
6.56% 0.00%
0.00% 20.23%
0.00% 0.32%
100.00% 100.00%

Bancos

BNCR

VALOR FACIAL (% CARTERA al| % CARTERA
al 31/12/2009 31/12/2009 | al 30/09/2009

Bss |
Tota |

Por emisor

3,165,535.630.32
1.000.000,000.00
1,673.151,859.46
450.,000,000.00
000.000.000.00
550.000,000.00

T

907.000,000.00

1,500.000,000.00
15,245,687,489.78

20.76% 4.96%
0.00% 11.60%
6.56% 2.90%

10.97% 0.00%

29.19% 14.50%
6.56% 9.02%

10.17% 5.99%
0.00% 0.00%
5.95% 8.16%
0.00% 10.95%
0.00% 20.23%
9.84% 8.70%

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 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 Colones No diversificado

Informe Trimestral N°22 / Del 1° de octubre al 31 de diciembre del 2009

Informe de la Administracion

Comisiones
Comision de Administracion 2.50% El descenso en la actividad econdémica del pais y la caida en los precios
Custodia (1) 0 00% @ntern_acionales de las mgterias primas, llevaron a una reduccién de la
- inflacion y de la devaluaciéon de cerca de 10 puntos porcentuales. En el
Entidad Comercializadora 0.00% 2009, el aumento en el indice General de Precios alcanzé un 4.05%, muy
Otros gastos operativos(2)™ 003% por debajo del 13.90% registrado en el 2008. La misma tendencia mostré el
: s tipo de cambio del Coldn con respecto al Délar de los Estados Unidos, que
Subtotal 2.53% registr6 un aumento de 1.95% en el 2009, mientras que en el 2008 habia
Al Puesto de Bolsa (3)™* 0.05% alcanzado un 11.95%. Estas condiciones propiciaron una disminucion de las
Total 5 58% tasas de interés en colones.

Bajo este escenario, el rendimiento de los ultimos 30 dias de BN SuperFondo
Colones se ubica en 8.59% y superd en 137 puntos base al promedio de la
industria, que se ubica en 7.22%. El principal objetivo de BN SuperFondo
Colones es combinar rentabilidad con disponibilidad de recursos. Para lograr
este fin, se estructur6 un portafolio de inversion mixto que combina la
colocacion de recursos en instrumentos a menos de seis meses del
vencimiento, que no valoran a precios de mercado.

(1¥* Se calcula:

a-Porcion fija en forma proporcional al saldo

b-Porcién variable en forma directa

(2)** Se calcula:

Impresos: Informes: proporcional al 2aldo
Calificacion: proporcional al saldo

(3)*** Se calcula proporcional al galdo

En términos de rentabilidad esta estrategia implica que cuando los precios de
los valores se mueven al alza, el Fondo no registra ganancias por valoracion;
asimismo cuando los precios de los valores se mueven a la baja, el Fondo no
genera pérdidas por valoracién, por lo que la volatilidad del rendimiento es
muy baja. Esta situacién 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 4.42 unidades de rendimiento.

Rlesgos Por otra parte, los indicadores de riesgo muestran que la cartera de

d':;fc:"""fdm_ inversiones de BN SuperFondo Colones posee una volatilidad de precios

= |2 Industria superior a la industria, impulsado en parte por la prudente decision de

AI0M0M0S AIZVIN0S 31209 : : L o
mantener una relativa baja concentracion en recompras. La desviacion

DL'FEC?'::'” - 0.22 0.16 0.18 estandar del rendimiento es 1.40%. Este Fondo presenta un bajo nivel de
Duracian modificada 0.20 014 016 afectacion ante la eventualidad de cambios en las tasas de interés del
Desviacion estandar* 141% | 1.40% 1.16% mercado, pues su duracién modificada es de 0.14.

Coeficiente de E”'jEL.'damiem':' 0.00% | 0.00% D'EE'% El total de activos netos administrados por el Fondo asciende a ¢15,245
Plazo de permanencia® 0.83 077 0.51 millones, los cuales se encuentran invertidos en un 67% en valores del sector

Coeficiente de liquidez* 233% | 284% A publico costarricense y un 33% distribuido en emisores bancarios del sector
privado. El portafolio posee una vida media de 58 dias. El plazo de
permanencia promedio es de 281 dias (0.77), lo que refleja una elevada
intencion de permanencia de los inversionistas en un Fondo de mercado de

* Datos Gitimos 385 dias.

dinero.
Rendimientos Rendimiento Comparativo del Fondoy la Industria*
Al Promedio {(Rendimiento Ultimos 12 meses a fin de cada mes)
diciembre  de laIndustria 9.00
del 2003 al M09
) —@— BN Fondos 7.70 7.98
i [ 2 | [=fw s Ty B.00 +-E55 F+1
Ultimos 30 dias 8.59% 7.22% R . 3 __%.:_?q?:_ﬁi_
7.59 " .

Ultimos 30 dias
no anualizado

Ultimos 12 meses| 7.91% 7.98%

0.72% 0.60%

“Las rendimientos producidos en el pazado no
garantizan un rendimiento zimilar en el futuro™

& =] & 1] =1 ] =] ] =] & =] &
¢ 2 : E : :t % 3 & 3§ % 2z
o =

= =
g ¢ & 2 § & 2 & § 8 5§ =@

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”

“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 Inversién. Para
hacer comparables estos datos, se toman como Ultima cifra tanto como para BN Fondos como para la Industria, el cierre al 31 de diciembre del 2009.



BN SuperFondo Dolares

Informe Trimestral N°22 / Del 1° de octubre al 31 de diciembre 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:
¢1.331882622 (al 31 de diciembre 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

cdp$
61%

BN SuperFondo Ddélares
31 deDiciembre 2009

s tpos
7%

20%

Cajay Bancos

Reportos

12%

INSTRUMENTO VALOR FACIAL
al 2/2009

Bancos

=]

[N x]
g 53
2 Y

Por tipo de Instrumento

98.052.43

B
a77,245.85

5
3

17,967,000.00
2,000,000.00

55,000.00
29,297,298.28

% CARTERA
al 31/12/2009

19.45%
12.21%
0.00%
0.00%
61.33%
6.83%
0.00%
0.00%
0.00%
0.19%
100.00%

% CARTERA
31.52%
6.03%
3.37%
3.20%
38.31%
6.74%
3.37%
167%
5.06%
0.71%
100.00%

2|28 |8
1
AF

3

e e
mg e
gx l
H

&
A

-
3
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Por emisor

VALOR FACIAL % CARTERA | % CARTERA
al 31/12/2009 al 31/12/2009 | al 30/09/2009

5,698,052.43
4,217,000.00
3,577,245.85
2,000,000.00
5.,750,000.00
1.000.000.00
2,000,000.00
2,750,000.00
2,250,000.00
55,000.00
29,297,298.28

19.45%
14.39%
0.00%
12.21%
6.83%
19.63%
3.41%
6.83%
0.00%
9.39%
0.00%
0.00%
T7.68%
0.00%
0.19%
100.00%

31.52%
10.76%
1.67%
0.00%
3.37%
15.74%
3.37%
6.74%
5.06%
0.00%
3.20%
3.37%
8.43%
6.05%
0.71%
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°22 / Del 1° de octubre al 31 de diciembre del 2009

Informe de la Administracion

Comisiones La tasa de interés para fondos federales es el indicador mas influyente en el
i i iz oy nivel de tasas de interés que prevalece en el mercado y desde diciembre del
Comision de Administracion 0.75% 2008 la Reserva Federal la mantiene en 0.25%. El objetivo de esta politica
Custodia (1) 0.00% monetaria ha sido incentivar la actividad econémica y propiciar los
Entidad Comercializadora 0.00% fundamentos que permitan superar la recesion. Al mantenerse bajas las
- T o tasas de interés en Estados Unidos, en nuestro pais se ha propiciado que el

Otros gastos operativos(2) 0.03% rendimiento de los bonos en délares haya disminuido a lo largo del afio.

(217
Subtotal 0 78% Bajo este escenario, el rendimiento de SuperFondo Délares se ubicd en
Al Puesto de Bolsa (3)™ 0.10% 0.53% en los Gltimos 30 dias y 1.70% en los Ultimos doce meses. Este
Total 0.88% desempefio supera el promedio de los ultimos doce meses de la industria en
0.23%.
{1)* Se calcula:

a-Porcion fija en forma proporcional al zaldo El principal objetivo de BN SuperFondO Délares, es combinar rentabilidad
b-Porcion variable en forma directa con disponibilidad de recursos. Para lograr este fin se estructur6 un
(2)* Se calcula: portafolio de inversién mixto, de instrumentos a menos de seis meses del
Imprezos: Informes: proporcional al zaldo vencimiento, que no valoran a precios de mercado. En términos de
Calificacion: propercional al =aldo rentabilidad esta estrategia implica que cuando los precios de los valores se
(3)*** Se calcula proporcional al zaldo mueven al alza, el Fondo no registra ganancias por valoracion; asimismo

cuando los precios de los valores se mueven a la baja, el Fondo no genera
pérdidas por valoracion.

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

RIESQOS Fondo se genera 11.11 unidades de rendimiento y supera al promedio de la
Fromedia industria. Este desempefio sugiere que los rendimientos del portafolio son
de 13 Industria resultado de decisiones de inversién acertadas dentro de un marco
AIOMENS AIFN209 203 conservador.

Duracidn 0.21 0.18 0.22 Por otra parte, los indicadores de riesgo muestran que este Fondo posee
Duracion modificada 020 07 021 una baja volatilidad de rendimientos, la desviacion estandar del rendimiento
Desviacian estandar® 0.09% 0.20% 0.24% d_e BN Supe_rFondo Délgres se ubica en 0:20%. Este F_ondo presenta un
- - - - - nivel muy bajo de afectacion ante la eventualidad de cambios en las tasas de

Coeficiente de endeudamiq 0.00% | 0.00% | 0.03% interés del mercado, pues su duracién modificada es de 0.17.
F'Iazu.de F:erma.nm.ma 0 :':', UE:’_ 0 33 El total de activos netos administrados por el Fondo asciende a $29.29
Coeficiente de liquidez® 4.64% | 3.78% M/A millones, de los cuales un 75% se encuentra invertido en valores del sector

publico y un 25% en valores del sector privado. La vida media del portafolio,
medida por su duracion, es 66 dias y el plazo de permanencia en el Fondo
es de 237 dias.

* Datos Gitimos 365 dias.

BN SuperFondo Délares cumple con los limites de diversificacion
establecidos por la Superintendencia General de Valores, no obstante este
Fondo pasard a ser un Fondo no diversificado para que el Gestor de
Portafolios cuente con mayor flexibilidad en su gestién que le permita

Rendimientos concentrar el Fondo en instrumentos de la mejor calidad crediticia cuando las
condiciones del mercado lo ameriten. El tramite de modificacion finalizara en
Al Fromedic el mes de enero del 2010.
diciembre de la Industria
_ _ el 200 alHnEE Rendimiento Comparativo del Fondoy la Industria*
Ultimos 30 dias 0.53% 0.67% (Rendimiento Ultimos 12 meses a fin de cada mes)
— ; 3.50
os 3
Uitimos ,.,I:I dias 0.04% 0.06% ant Fomdon
no anualizado
_ 3.00 O— Industria o
Ultimos 12 meses| 1.70% 1.47%
2.50 S 338 2.45 2.43 2.42
o ) : 25— g 2.3 2.29
=Lz rendimientos producidos en el pasado no ! o —= 2.16 2.11
garantizan un rendimiento similar en el futuro™ 2.26 2.26 2.29 o o |
2.00 2 2149 o 1.82
. 2.10 212 a g; 2 1.70
- 188 1 B-O 9 ]
- 1.75
1.50 = o
1.59 1.47
1.00 T T T T T T T T T T T
g ¢ & 2 5§ £ = 2 § 8 3 38

Fuente : Elaboracidn propia con datos obtenidos del informe quincenal de Fondos de Inversidén 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 Inversién. Para
hacer comparables estos datos, se toman como Ultima cifra tanto como para BN Fondos como para la Industria, el cierre al 31 de diciembre del 2009.




BN FonDepodsito Colones No diversificado

Informe Trimestral N°22 / Del 1° de octubre al 31 de diciembre del 2009

Caracteristicas del Estructura
Fondo del Portafolio

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 BN FonDepésito Colones
periédica sobre las inversiones, sino méas bien, o

buscar realizar una ganancia entre el monto 31 deDiciembre 2009

invertido y el que recibird al liquidar su

inversion. Cajay Bancos

28%

Moneda de suscripcién y reembolso de las
participaciones

Colones Reportos
o 5%
Inversién minima de apertura cdp-BNCR
¢100.000.00 (cien mil colones) 63% bvb10
5%

Valor de la participacion:

¢1.047771062 (al 31 de diciembre del 2009)
Fecha de inicio de operaciones:

15 de mayo del 2009

Tipo de Fondo: Por tipo de Instrumento

Fondos del Mercado de Dinero que permiten
realizar inversiones con el respaldo de

Certificados de Depositos a Plazo (CDPs) del Caja y Bancos 1.485.144.272 14 28 30% 7.33%
Banco Nacional de Costa Rica y al mismo R R
tiempo tienen la liquidez que ofrecen los Cdp-BNCR 3.285,000,000.00 52.80% 9267
Fondos del Mercado de Dinero, permitiendo Reportos 210,960.834.83 4.03% 0.00%
obtener el reembolso de las participaciones a bvb10-BHNCR 250.000,000.00 4.78% 0.00%
partir del dia habil siguiente Total 5.231,105.,108.97 100.00% 100.00%

Custodio de Valores:

BN Valores Puesto de Bolsa.

Calificadora de riesgo:

Por emisor
Sociedad Calificadora de Riesgo de

Calificacion de riesgo:

Caja y Bancos 1,485,144,272.14 28.39% 7.33%
scrAA+f 3. Calificacion que se otorga con base
en la calidad y diversificacion de los activos del Reportos 210.960.834.83 4.03% 0.00%
Fondo, fortalezas y debilidades de la BNCR 3,535,000,000.00 67.56% 92.67%
Administracion que proporcionan una muy alta
seguridad contra pérdidas provenientes del Total 5,231,105,108.97 100.00% 100.00%

incumplimiento de pagos.

, Este reporte tiene propositos 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 pablica no implica una opinién sobre el Fondo de Inversion de la Sociedad Administradora.
14 de 30 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°22 / Del 1° de octubre al 31 de diciembre del 2009

Comisiones

Comision de Administracion 1.00% Informe de Ia

Custodia (1) 0.00% « . - s

Entidad Comercializadora 0.00% AdmIHIStraCIOn

Otros gastos operativos(2)™ 0.03%

Subtotal 1.03%

Al Puesto de Bolsa (3)* 0.01% El 2009 registré la inflacion més baja de los dltimos 38 afios.

Total 1.04% El aumento_en el IPC alcanz6 un 4.05%, muy por debajo d_eI
13.90% registrado en el 2008. Por su parte, el tipo de cambio

del Col6n con respecto al Délar de los Estados Unidos, se

(1)* Se calcula: B
devalu6é a una tasa 1.95% que se compara con el 11.95%

a-Porcion fiia en forma proporcional al =aldo

b-Porcién variable en forma directa alcanzado en el 2008. Estos resultados son consecuencia del
(2)** Se calcula: descenso en la actividad econdmica del pais y de la caida en
Impre=sos; Informes: propercional al salde los precios internacionales de las materias primas.

Calificacion: proporcional al =aldo

{3} Se calcula proporcional al zaldo El principal objetivo del BN FonDep6sito Colones es generar a

sus inversionistas una rentabilidad positiva en plazos de
inversién muy cortos. Para lograr este objetivo, se estructurd
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 9.02%

Riesgos y supero en 214 puntos base al promedio de la industria.
Fromedio
de laInduztria Esta situacion se refleja en un valor de RAR (Rendimiento
. AISDOSHNS - AISHIZAS. S0 Ajustado por Riesgo), en el que se evidencia que por cada
Duracidn 0.19 0.14 0.18 unidad de riesgo asumida, el Fondo genera 11.84 unidades de
Duracidn modificada 017 0.13 0.18 rendimiento y supera ampliamente el promedio de la industria.
Desyiacidn estandar® 0.75% | 0.61% 1.37% Este desempefio sugiere que los rendimientos del portafolio
Cosficiente de endeudamiento™ | 0.00% | 0.00% | 0.60% son resulado de decisiones de inversion acertadas dentro de
Plazo de permanencia® 0.76 0.39 0.12 )
Coeficiente de liquidez* 4 50% | 450% MiA Por su parte los indicadores de riesgo muestran que la cartera
. . . de inversiones de BN FonDepésito Colones posee una
Datos ultimos 365 dias. volatilidad de rendimientos inferior a la industria. La
desviacion estandar del rendimiento es 0.61%. Este Fondo
presenta un bajo nivel de afectacién ante la eventualidad de
cambios en las tasas de interés del mercado, pues su duracién
modificada es de 0.13%.
Rendimientos El total de activos netos administrados por el _Fondp asciende
a ¢5,231 millones, los cuales se encuentran invertidos en un
Al Fromedia 100% en valores emitidos por el Banco Nacional de Costa
diciernbre  de la Industria Rica, con una vida media de 51 dias.
del 2003 al Hi20a
Ultimos 30 dias 9.02% G.88%
Ultimos 20 dias
: 0.75% 0.57%
no anualizado
Ultimos 12 meses| 7.52% 7.64%
“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” Pég.
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“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 31 de diciembre del 2009.




BN FonDepodsito Dolares No diversificado

Informe Trimestral N°22 / Del 1° de octubre al 31 de diciembre del 2009

Caracteristicas del
Fondo

Objetivo del Fondo:

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

Moneda de suscripcién y reembolso de las
participaciones

Dolares

Inversién minima de apertura

$500.00 (quinientos dolares)
Valor de la participacion:
$1.004564526 (al 31 de diciembre del 2009)

Fecha de inicio de operaciones:

16 de junio 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. 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 FonDeposito Colones
31 de Diciembre 2009

Cajay Bancos
28%

Reportos
5%

bvb10
5%

Por tipo de Instrumento

Caja y Bancos 743,361.60 7.63% 41.93%
cdp$-BHNCR 9.000,000.00 92.37% 58.07%
Total 9,743,361.60 100.00% 100.00%

Por emisor
Caja y Bancos 743.361.60 7.63% 41.93%
BMCR 9,000.000.00 92.37% 98.07%
Total 9,743,261.60 100.00% 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 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°22 / Del 1° de octubre al 31 de diciembre del 2009

Comisiones Informe de la

Comisién de Administracion 0.50% d A 1A
SIS T Administracion
Entidad Comercializadora 0.00%
Otros gastos operativos(2)= 0.04% En el 2009 la tendencia de las tasas de interés en délares ha sido
- hacia la baja. En diciembre del 2008 la tasa de interés de los
Subtotal 0.94% certificados de deposito a plazo del Banco Nacional estaba en
Al Puesto de Bolsa (3)™* 0.04% 2.80% y en diciembre del 2009 se ubicé en 1.10%. Durante ese
Total 0.58% periodo, en Estados Unidos la tasa de interés para fondos
federales permanece en 0.25%. Asi, con tasas de interés bajas
(1} Se calcula: en el exterior, en nuestro pais se ha propiciado que el
a-Porcidn fija en forma proporcional al saldo rendimiento de los bonos en doélares haya disminuido a lo largo
b-Porcion variable en forma directa del afio.
(2} Se calcula: .. , L . L
Impresos: Informes: proporcional al =aldo BN FonDepdsito Ddlares posee una politica de inversion que se
Calificacién: proporcional al saldo orienta exclusivamente en instrumentos emitidos por el Banco
(3)** Se calcula proporcional al =aldo Nacional de Costa Rica. En esta coyuntura el rendimiento de

FonDeposito Délares se ubica en 0.53% en los ultimos 30 dias.

El principal objetivo del FonDep6sito Doélares es generar a sus

inversionistas, una rentabilidad positiva en plazos de inversion

muy cortos, para lograr este objetivo se estructur6 un portafolio

Riesgos de inversiones que por su plazo al vencimiento no valora a
Framedio precios de mercado. En términos de rentabilidad esta estrategia

de 13 Industria implica que cuando los precios de los valores se mueven al alza,

2130009009 Al 3209 209 el Fondo no registra ganancias por valoracion; asimismo cuando

Duracidn 078 0.23 017 los precios de los valores se mueven a la baja, el Fondo no
— - - - - genera pérdidas por valoracion, por lo que la volatilidad del
Duracidin modificada 0.27 0.23 017 rendimiento es muy baja. Esta situacion se refleja en un valor de
Desvigcian estandar® 0.11% 0.08% 0.28% RAR (Rendimiento Ajustado por Riesgo), en el que se evidencia
Coeficiente de endeudamid 0.00% | 0.00% 0.10% que por cada unida_d de riesgo asumida, el Fondo genera 11.15
Plazo de permanencia® 0.28 0.18 0.19 unidades de rendimiento.
Coeficiente de liquidez* 450% | 4.50% A Por su parte, los indicadores de riesgo muestran que la cartera
de inversiones del FonDepoésito Dolares, posee una baja
* Datos dltimos 265 dias. volatilidad de rendimientos. La desviacion estandar del

rendimiento de BN FonDepdsito Délares es de tan solo 0.08%.
Este Fondo presenta un nivel muy bajo de afectacion ante la
eventualidad de cambios en las tasas de interés del mercado,
pues su duracién modificada es de 0.23.

Rendimientos El total de activos netos administrados por el Fondo asciende a
) $9.7 millones, los cuales se encuentran invertidos en un 100% en
Al Fromedic o . . .
- . valores emitidos por el Banco Nacional de Costa Rica. La vida
diciembre  de la Industria . . . . .
media del portafolio, medida por su duracion, es de 84 dias 'y el
del 2004 al AMEM04 : .
plazo de permanencia en el Fondo es de 65 dias.

Ultimos 20 dias 0.53% 0.49%

Ultimos 30 dias
no anualizada

Ultimos 12 meses| 0.83% 1.43%

0.04% 0.04%

Loz rendimientos producidos en el pazado no
garankizan un rendimiento similar en el fukuro™

Pag.
“Los rendimientos producidos en el pasado no garantizan un rendimiento similar en el futuro” 17 de 30
“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 31 de diciembre del 2009.



. BN RediFondo Colones No diversificado

Caracteristicas del
Fondo

Objetivo del Fondo:

El Fondo de Inversion BN RediFondo Mensual
Colones, 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
intermedios preestablecidos con la intencién de
cubrir compromisos periddicos. Se adaptan muy
bien a aquellas personas que han acumulado
un capital y desean percibir una suma
periddica, o para quienes han alcanzado su
edad de retiro y quieren mantener un esquema
de ingreso habitual.

Moneda de suscripcién y reembolso de las
participaciones

Colones

Inversion minima de apertura

La inversion inicial en este Fondo para
personas fisica es de ¢100,000 (cien mil
colones) y para personas juridicas de ¢500,000
(quinientos mil colones)

Valor de la participacion:

¢2.169351375 (al 31 de diciembre del 2009)
Fecha de inicio de operaciones:

17 de Febrero del 2000

Tipo de Fondo:

Fondo de inversion no diversificado, de ingreso,
abierto en colones, no seriado, que invierte
Unicamente en titulos de deuda de tasa fija o
ajustable del sector publico con garantia directa
del estado costarricense.

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.

Informe Trimestral N°22 / Del 1° de octubre al 31 de diciembre del 2009

Estructura
del Portafolio

BN RediFondo Colones
31 de Diciembre 2009

tptha Caja y Bancos
139, 3% bemd

tp
31%
Por emisor
VALOR FACIAL |% CARTERA al| % CARTERA
al 31/12/2009 31/12/2009 | al 30/09/2009
24,020 418 18 3.01% 4.03%
325,000,000.00 40 67% B1.12%
450,000,000.00 56.32% 33.96%
799,020,418.18 100.00% 100.00%

Por tipo de Instrumento

o ar
INSTRUMENTO VALOR FACIAL |% CARTERA al| % CARTERA
al 31/12/2009 31/12/2009 | al 30/09/2009

24,020.416.18 3.01% 4.93%
125.000.000.00 15.64% 47.54%
100.000.000.00 12.52% 13.568%
100.000.000.00 12.52% 20.37%
100.000.000.00 12.52% 0.00%
250,000,000.00 31.29% 0.00%
100,000.000.00 12.92% 13.568%
799,020.418.18 100.00% 100.00%

Este reporte tiene propoésitos informativos Unicamente y por lo tanto no constituye una solicitud u oferta para su compra o venta. "Antes de invertir solicite el
prospecto del Fondo de 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 Inversion, no tienen relacién con los de entidades bancarias o financieras u otra entidad que
conforman st artinn econAmicn niies <i1 natrimonin es indenendiente | ns rendimientns nrodiicidos en el nasadn nno narantizan 1in rendimienta similar en el futirn"




BN RediFondo Colones No diversificado

e Informe Trimestral N°22 / Del 1° de octubre al 31 de diciembre del 2009
FONDO

Informe de la Administracion

Comisiones

Comisidn de Administracion 2.50% Producto del descenso en la actividad econémica y de la caida en
Custodia (1)* 0.00% los precios internacionales de las materias primas, el 2009 finaliz6
Entidad Comercializadora 0.00% con una important(_e .reduccién de .Ia inﬂ.acién y de la devalgacién.
- Esta situacion propicio que en el Ultimo trimestre las tasas de interés

Otros gastos operativos(2)™ 0.03% en colones se redujeran en 325 puntos base. La tasa basica pasiva
subtotal 2 539 paso de de 11.50% a inicios de octubre y termino el afio en 8.25%.
o . El rendimiento de mercado secundario de los bonos estandarizados

Al Puesto de Bolsa (3) 0.13% de gobierno con vencimiento en julio del 2010, se redujo de 10% en
Total 2.66% octubre a 6.90% en las Ultimas sesiones del afio. Las tasas de

interés y el precio de los bonos se mueven en forma inversa, una

{1)* Se calcula: I ., . . .
disminucion en las tasas de interés genera un aumento en el precio

a-Paorcion fija €n forma proporcional al =aldo

b-Porcion variable n forma directa de los bonos.
(2)** Se calcula: . Bajo este ambiente, el rendimiento anualizado de BN RediFondo
Impresos: Informes: proporcional al saido Colones se ubicd en 12.30% en los Gltimos 30 dias y un 7.61% los

Calificacion: proporcional al =aldo

i ) Ultimos doce meses. Durante el Ultimo afo, por cada millon de
(3)*** Se calcula proporcienal al =aldo

colones aportado al Fondo se gener6 un rédito de ¢6,341
mensuales.

El principal objetivo de BN RediFondo Colones es generar a sus
inversionistas un ingreso mensual. Para lograrlo, se estructur6 una
cartera de valores que genera ingresos periodicos al Fondo y que

Riesgos aporta valor mediante ganancias por valoracién a precios de
Fromedic mercado. En términos de rentabilidad, esta estrategia permite
dela Induztria registrar ganancias por valoracién, producto de movimientos alcistas

A1Z0M005 Al HM20g o el . . ..
en los precios de los valores en cartera. Bajo estas condiciones, se

Durac?u:n : 0.44 0.57 0.70 evidencia un valor de RAR (Rendimiento Ajustado por Riesgo) que

Duracidn modificada 0.39 0.5 0.54 explica que cada unidad de riesgo asumida, genera 1.42 unidades

Desviacian estandar® 1.36% | 2.50% 3.37% de rendimiento.

Coeficiente de endeudamiente” | 0.00% | 0.00% 0.20% - .

Plazo de permanencia® 061 095 0,94 En otro orden, los mdncadores_de riesgo muestran que la cartera de
dep — — — : titulos valores de BN RediFondo Colones, posee una menor

Coeficiente de liquidez 2.28% | 1.88% N/A volatilidad de rendimientos que la industria. La desviacion estandar

* Datos dltimos 365 dias. del rendimiento de BN RediFondo es 2.50% y mejora el promedio de
la industria en 87 puntos. La exposicién al riesgo por la variacion de
las tasas de interés que podrian experimentar los valores de deuda,
medida por la duracion modificada del portafolio es de 0.51.

El total de activos netos administrados por el Fondo es de ¢799
millones, que se encuentran invertidos en un 100% en valores del

REI‘IdimiE[‘ItOE sector publico costarricense, con una vida media de 208 dias.
AlH Fromedio o . )
dicienbre  de la Industria Rendimiento Comparativo del Fondoy la Industria*
del 2009 al 21209 (Rendimiento Ultimos 12 meses a fin de cada mes)
. ; 10.00 ; ;
Ultimos 30 dias | 12.30% | 9.77% 00 e anronces G
Ultimos 30 dias 500 —m—industra
: 1.03% 0.81% 7.00 a13 =
no anualizado 600
Ultimos 12 meses| 7.51% 9.05% 5.00
4.00
“Laz rendimientos producidos en el pazado no 200
garantizan un rendimiento similar en el futura™ 2.00
1.00
0.00
-1.00 T T
-1} [-:] =) 2] =1 =) 2] =] =) =] =1 =)
T 3§ &% & & § & § & § %& &
g & 3 2 = 2 2 g 8 ] =

Fuente: Elaboracidn 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”
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“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 Inversién. Para
hacer comparables estos datos, se toman como Ultima cifra tanto como para BN Fondos como para la Industria, el cierre al 31 de diciembre del 2009.




BN RediFondo Dodlares No diversificado

Informe Trimestral N°22 / Del 1° de octubre al 31 de diciembre del 2009

Caracteristicas del
Fondo

Objetivo del Fondo:

El Fondo de Inversion BN RediFondo Trimestral
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
intermedios preestablecidos con la intencién de
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.

Moneda de suscripcién y reembolso de las
participaciones

Délares

Inversion minima de apertura

$1,000 (mil dolares)

Valor de la participacion:

$1.232941866 (al 31 de diciembre del 2009)
Fecha de inicio de operaciones:

3 de marzo del 2003

Tipo de Fondo:

Fondo de inversion no diversificado, de ingreso,
abierto, en ddlares, no seriado, que invierte
Unicamente en titulos de deuda de tasa fija o
ajustable con garantia directa del Sector
Publico del estado costarricense y en titulos del
Tesoro del Gobierno de los E.E.U.U.

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 RediFondo Ddlares

31 de Diciembre 2009
bdell Caja y Bancos
P Reportos

16% 10%

c%alo

4% tp03

4%

tps
54%

Por tipo de Instrumento

a o
INSTRUMENTO VALOR FACIAL % CARTERA | % CARTERA
al 31/12/2009 al 31/12/2009 | al 30/09/2009

67,068.72 2.63% 5.20%
360.000.00 14.11% 11.29%
1.375,000.00 53.90% 69.97%
400.000.00 15.68% 13.94%
249.183.42 9.77% 0.00%
100,000.00 3.92% 0.00%
2,551,252.14 100.00% 100.00%

Por emisor

VALOR FACIAL % CARTERA | % CARTERA
T e e e
67.068.72 263% 5.20%
249 183 42 9.77% 0.00%
100.000.00 3.92% 0.00%
2.135.000.00 83.68% 94 60%
2,551,252.14 100.00% 100.00%

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

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 30 La gestion financiera y el riesgo de invertir en este Fondo de Inversion, no tienen relacién con los de entidades bancarias o financieras u otra entidad que

conforman su grupo 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°22 / Del 1° de octubre al 31 de diciembre del 2009

Informe de la Administracion

Comisiones

Comision de Administracion 1.75% Para incentivar la actividad econdémica y superar la recesion
Custodia (1) 0.01% economica, la Reserva Federal de los Estados Unidos ha aplicado
Entidad Comercializadora 0.00% una politica monetaria expansiva. En nuestro pais el rendimiento
, - de los Bonos de Deuda Externa del Gobierno de Costa Rica con

Ofros gastos operaiivos(2}) 0.03% vencimiento en marzo del 2011, disminuyé de un 6.70% en enero a
Subtotal 1.70% un 2.49% en diciembre. Debido a la relacién inversa entre las tasas
Al Puesto de Bolsa (3)** 0.03% de interés y el precio de los bonos, la disminucién en las tasas de
interés en délares ha implicado un aumento en el precio de los

Total 1.82% bonos. Esta tendencia favorece el desempefio de los Fondos de

(17 Se calcula: Inversion de ingreso y crecimiento que valoran a precios de

a-Porcion fia en forma proporcional al saldo mercado.
b-Porcidn variable en forma directa
(2)* Se calcula:
Imprezos: Informes: proporcional al =alde
Calificacién: proporcional al 2aldo
(3)7** Se calcula proporcional al saldo El principal objetivo de BN RediFondo Délares es generar a sus
inversionistas, un ingreso trimestral en plazos de inversion de al
menos seis meses. Para lograrlo, se estructuré una cartera de
inversiones que genera ingresos periddicos al Fondo y que aporta
Riesgos valor mediante ganancias por valoracion a precios de mercado. La
situacion del Fondo se refleja también en un valor de RAR

Bajo este escenario, el rendimiento de los dltimos 30 dias de BN
RediFondo Dolares se ubic6 en -0.38% y en 5.26% en los Ultimos
doce meses.

d;;ﬁﬁiﬂﬁia (Rendimiento Ajustado por Riesgo), que indica que cada unidad de
AlN0S0S  AlTHI0G P— riesgo asumida, genera 2.19 unidades de rendimiento.
Duracian 1.11 0492 1.54 En materia de riesgo, los indicadores muestran que la cartera de
Duracién modificada 1 06 088 143 inversiones de RediFondo Doélares posee una baja volatilidad de
. . rendimientos. La desviacion estandar del rendimiento de
DESV'E_C'D” estandar : 097% | 154% | 3.14% RediFondo Dolares es 1.54% y mejora en 160 puntos base el
Coeficiente de endeudamiq 0.00% | 0.00% | 0.20% promedio industrial. Este Fondo presenta un nivel moderado de
Plazo de permanencia® 0.39 1.59 3.16 afectacion ante la eventualidad de cambios en las tasas de interés
Coeficiente de liquidez* £ 309, 3.09% /A del mercado, pues su duracién modificada es de 0.88.

El total de activos netos administrados por el Fondo es de $2.5
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 336 dias.

* Datos Ultimos 365 dias.

Rendimiento Comparativo del Fondoy la Industria*

REndimiEntQE (Rendimiento Ultimos 12 meses a fin de cada mes)
9.00
Al Fromedic 8.00 4 —[—8N Fondas .00 tsias
diciembre  de lalndustria )00 o Industris N/
del 2004 | 21112409 T e—
_— . ) ’ 6.00 5 :y/}u}
Ultimos 30 dias | -0.38% | -0.88% o PLY A =
- ’ 5.26
Ultimos 30 dias 4.00 2.30
: -0.03% | -0.07% s 00 a.05
no anualizado :
o 2.00 -
Ultimos 12 meses| 5.26% 5.28% 1.00
’ 142 434
o . 0.00 . . . . . . . . . . .
=Lz rendimigntos producidos en el pasado no o o o o - - o o o o o
garantizan un rendimiento similar en el futuro™ 2 2 2 2 aﬂ; 2 2 2 g 2 2 2
@ H £ = 2
E e 3 3 : =2 & g 8 : 8

Fuente : Elaboracidn 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”

“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 Inversién. Para
hacer comparables estos datos, se toman como Ultima cifra tanto como para BN Fondos como para la Industria, el cierre al 31 de diciembre del 2009.




E BN CreciFondo Colones No diversificado

Informe Trimestral N°22 / Del 1° de octubre al 31 de diciembre 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:

¢3.003194367 (al 31 de diciembre 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
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 CreciFondo Colones
31 deDiciembre 2009

Cajay Bancos
tptha 2%

bemod
16%

25%

bemv
8%
bem
tp 8%
16%

25%

Por tipo de Instrumento

INSTRUMENTO VALOR FACIAL (% CARTERA al| % CARTERA
al 31/12/2009 31/12/2009 | al 30/09/2009
C

y Bancos 14,179,784 46 231% 2.69%

100,000,000.00 16.28% 31.65%
50.000,000.00 8.14% 7.91%
50.000,000.00 8.14% 0.00%

- 0.00% 6.33%
- 0.00% 7.91%

150.,000,000.00 24 42% 11.87%

100,000,000.00 16.28% 0.00%

150,000,000.00 24 42% 23.74%

- 0.00% 7.91%

614,179,784.46 100.00% 100.00%

Por emisor

VALOR FACIAL [% CARTERA al| % CARTERA
14,179.784.46 231% 2 6%
BS - 0.00% 14.24%
200,000.000.00 32 56% 30 56%
400,000,000.00 65.13% 35.60%
- 0.00% 7.91%
514,179,784.46 100.00% 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°22 / Del 1° de octubre al 31 de diciembre del 2009

Informe de la Administracion

Comisiones
. - . o
CDmIEan dtiAdmmlstratlun - :'D’_c' El 2009 finalizé con una importante reduccion de la inflacion y de la
Custodia (1) 0.00% devaluacién, producto del descenso en la actividad econémica y de la
Entidad Comercializadora 0.00% caida en los precios internacionales de las materias primas. Esta
: - o situacion propicié que en el Ultimo trimestre las tasas de interés en
Otros gaslos operativos(2) 0 E'S ’_° colones se redujeran en 325 puntos base. La tasa basica pasiva paso
Subtotal 2.53% de de 11.50% a inicios de octubre y terminé el afio en 8.25%. Debido a
Al Puesio de Bolsa (3)° 0.13% que las tasas de interés y el precio de los bonos se mueven en forma
Total - 2 68 inversa, una disminucion en las tasas de interés genera un aumento en
el el precio de los bonos.
(1)* Se calcula: _ Bajo este escenario, el rendimiento de BN CreciFondo Colones se ubica
a-Porcion fija en forma proporcienal al saldo en 9.95% los ltimos 30 dias y 8.98% para los ultimos doce meses. Es
S-Foreon varanis en forma direcia decir, durante el dltimo afio, por cada millén de colones aportado al
(2)™ 5& calcula: ) Fondo se generd un rédito de ¢7,483 mensuales.
Impresog: Informeg: propercional al 2aldo
Calificacion: proporcienal al =aldo El principal objetivo de BN CreciFondo Colones es incrementar en
(3§ 3e calcula proporcienal al saldo forma constante a través de varios periodos, el valor de los aportes
realizados por sus inversionistas. Para lograr este fin, se estructurd un
portafolio de inversibn 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
Riesqos permite registrar ganancias por valoracion, producto de movimientos
) ) alcistas en los precios de los valores en cartera. Bajo esta situacion, se
e registra un valor de RAR (Rendimiento Ajustado por Riesgo) que
A1IM0N0S A 209 M09 evidencia que por _cada unidad de riesgo asumida, se generan 1.94
Duracidn 0.44 045 150 unidades de rendimiento.
Duracion modificada 0.38 0.40 0.56 Por otra parte los indicadores de riesgo muestran que la cartera de
Desviacidn estandar® 1.68% | 2.66% 2.88% inversiones de BN CreciFondo Colones posee una menor volatilidad de
Coeficiente de endeudamiento® | 0.00% | 0.00% 0.60% rendimientos respecto a la industria. La desviacion estandar del
Flazo de permanencia® 282 4.36 1.97 rendimiento Qe BN CreciFondo Colones es 2.66% y mejora el prpme_dio
Coeficiente de liquidez* 133% | 049% N/A de la industria en 22 puntos base. Este Fondo presenta un bajo nivel
N o de afectacion ante la eventualidad de cambios en las tasas de interés
* Datos (itimos 365 dias. del mercado, pues su duracién modificada es de 0.40.
El total de activos netos administrados asciende a ¢614 millones, los
cuales se encuentran invertidos en un 100% en valores del sector
L. publico costarricense, con una vida media de 164 dias.
Rendimientos
Al Promedio _—_— . -
diciembre e I Industria Rendimiento Comparativo del Fondoy la Industria
del 2009 al 22004 (Rendimiento Ultimos 12 meses a fin de cada mes)
Ultimos 20 dias 0.95% 7.06% 10,00 —4 047 g4
_ : —{—BM Fondos 9.00
AN
Vitimos 30 dias 1 g 6305 | 0.50% 500 || = indusiis 925 _5.58
no anualizado
Ultimos 12 meses| 8.98% 9.00% 6.00
“L oz rendimientos producidos en el pasado no 4.00 33
garantizan un rendimiento similar en el futuro™ 207 105 235 _ '
2.00 | [——r, o
2.28 2.18 2.21
0.00 T T T T T T T T T T T
E ¢ & £ § & = & g & 3 2

Fuente : Elaboracian 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”

“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 31 de diciembre del 2009. .



BN CreciFondo Dolares No diversificado

Informe Trimestral N°22 / Del 1° de octubre al 31 de diciembre del 2009

Caracteristicas del
Fondo

Objetivo del Fondo:

El Fondo de Inversion BN CreciFondo Délares,
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
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

Délares

Inversion minima de apertura

La inversion inicial en este Fondo para
personas fisicas es de $20 (veinte ddlares) y
para personas juridicas $500 (quinientos
dolares)

Valor de la participacion:

¢1.451848695 (al 31 de diciembre del 2009)
Fecha de inicio de operaciones:

7 de junio del 2000

Tipo de Fondo:

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

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 CreciFondo Délares
31 de Diciembre 2009

hde11 Cajay Bancos

12% 3%

tps
46%

16%
bhbll
1pﬂ$

bh133

42.775.33
:

150,000.00
:

220,000.00
ps 738,000.00
200,000.00
bb1: 260.000 00

1,610775.33

Por tipo de Instrumento

INSTRUMEN VALOR FACIAL | % CARTERA | % CARTERA
al 31/12/2009 al 31/12/2009 | al 30.’09!2009

2.66% 08%
0.00% 0.00%
9.31% 9.31%
0.00% 6.21%
13.66% 10.87%
45.82% 43.96%
12.42% 12.42%
16.14% 16.15%
100.00% 100.00%

Caja y Bancos 42 77533

150,000.00
:

1,158,000.00
260,000.00
1,610,775.33

Por emisor

VALOR FACIAL | % CARTERA | % CARTERA
al 31/12/2009 al 31/12/2009 | al 30/09/2009

2.66% 1.08%
9.31% 9.31%
0.00% 6.21%
71.89% 67.25%
16.14% 16.15%

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

24 de 30

prospecto del Fondo de Inversion. La autorizacion 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
confarman su artino econdmico. nues si1 natrimonin es indenendiente. | os rendimientos nrodicidns en el nasado no aarantizan un rendimienta similar en el futura”



BN CreciFondo Dolares No diversificado

Informe Trimestral N°22 / Del 1° de octubre al 31 de diciembre del 2009

Comisiones Informe de la Administracion

Comision de Administracion 2.00%
Custodia (1) 0.01% Con el objetivo de incrementar la actividad econémica, durante el afio
Entidad Comercializadora 0.00% 2009 la Reserva Federal de los Estados Unidos ha aplicado una politica
nHcs - monetaria expansiva. Desde diciembre del 2008, la tasa de interés para
Oftros gastos operafivos(2)™ 0.03% fondos federales permanece en 0.25%. Al mantenerse baja la tasa de
Subtotal 2 4% interés en Estados Unidos por tanto tiempo, se ha propiciado que en
— nuestro pais el rendimiento de los bonos en doélares haya disminuido a lo
Al Puesto de Bolsa (3) 0.07% largo del afio. Debido a que las tasas de interés y el precio de los bonos
Total 2.11% se mueven en forma inversa, una disminucion en las tasas de interés
genera un aumento en el precio de los bonos. Asi, el valor del portafolio
(1) 5e calcula: de los Fondos de Inversién que valoran a precios de mercado estd muy
a-Porcion fija en forma propercional al salde relacionado a los cambios en las tasas de interés.
b-Porcien variable en forma directa
[2)** Se calcula: Bajo este escenario, el rendimiento de BN CreciFondo Ddlares se ubico
Impresos: Informes: proporcienal al zaldo en -0.58% en los ultimos 30 dias y 6.38% en los ultimos doce meses.
Calificacion: proporcional al =aldo
(3)*** Se calcula proporcional al salde El principal objetivo de BN CreciFondo Ddlares es incrementar a través de
varios periodos, el valor de los aportes realizados por sus inversionistas.
Con el fin de lograr este objetivo, se estructuré una cartera de titulos que
combina inversion en activos del sector publico y valores del sector
corporativo; de mediano y largo plazo, que aportan valor mediante
Riesgos ganancias por valoracion a precios de mercado. Esta situacion se refleja
Eromedio en el RAR (Rendimiento Ajustado por Riesgo), en el que evidencia que
de la Industria por cada unidad de riesgo asumida, se generan 2.26 unidades de
AIIM0ANS  AIMHZ0Y  HH2I0 rendimiento.
D“raqo_n - 109 0o oo Por otra parte, los indicadores de riesgo muestran que la cartera de
Duracién modificada 0.95 0.76 0.81 inversiones de BN CreciFondo Délares posee una desviacién estandar del
Desviacidn estandar® 1.07% | 1.86% | 3.15% rendimiento de 1.86%. Este Fondo presenta un nivel moderado de
Coeficiente de endeudamiqd 0.00% [ 0.00% 0.20% afectacion ante la eventualidad de cambios en las tasas de interés del
Plazo de permanencia® .92 12.14 4.90 mercado, pues su duracion modificada es de 0.76.
Coeficiente de liquidez* 0.53% | 0.36% N/A El total de activos netos administrados asciende a $1.61 millones, los
* Datos iltimas 265 dias. cuales se encuentran invertidos en: un 75% en valores del sector pdblico y
un 25% en valores corporativos, con una vida media de 296 dias.
Rendimiento Comparativo del Fondoy la Industria*
Rendimientos (Rendimiento Ultimos 12 meses a fin de cada mes)
Al Promedic 500 o o Fondas STANI8 2§
diciernbre  delaIndustria |
del 2003 al FM20a 7.00 T —mIndustris _ -
. 5.48
Ultimos 30 dias -0.58% -0.01% 500 4.43 4.32& 6.38
— . 3.6 5.31
Ultimos EEI dias _0.05% 0.00% s00 L 261 299 . s 178
no anualizado —
Ultimos 12 meses| 6.38% 8.33% 100 — ¥ 1'51
0.59 0.83 | LELD ’
“Loz rendimientos producidos en el pazado no -1.00 Sl 0.11  -0.01, T T T T T T 1
qgarantizan un rendimiento similar en el futro® 2 g g g g 2 g 3 g g g g
@ s T = . = < g & 3 z u
S & g T Z = = T & z =

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”

“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 31 de diciembre del 2009.




FHIPO Fondo de Inversién

de Titularizacion Hipotecaria
Informe Trimestral N°22 / Del 1° de octubre al 31 de diciembre 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 BN FHIPO

procesos de titularizacion de activos. 31 DICIEMBRE 2009
Tipo de Fondo:

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

0.15%

Fecha de inicio de operaciones:
14 de marzo del 2002

Moneda de suscripcion y reembolso de las
participaciones 2.08%

Dolares Estadounidenses

Inversién minima de apertura

US $10,000.00

Cantidad de participaciones autorizadas y | Caia v b B Hibot
colocadas a la fecha de corte: 887 ) o Ll o

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: RiBSQOS
$2,519.90
) Al 30/09/09 Al 31/12/09
Custodio de Valores:
Fondo | Industria Fondo |Industria

BN Valores Puesto de Bolsa, subcuenta en Coeficiente de

CEVAL a nombre del Fondo. ) 0.004 N/AA 0.005 N/A
endeudamiento

Desviacion estandar
Sociedad Calificadora de Riesgo de 12 meses
Centroamericana S.A. ) . ) ) ) :

Parcentaje de ocupacion N/A N/A N/A N/A
Calificacion de riesgo:

scr AAfL Porcentaje arrendatarios con
mas de un mes de atraso

Calificadora de riesgo:
0.95% N/A 1.06% N/A

N/A N/A N/A N/A

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.

Este reporte tiene propoésitos informativos Unicamente y por lo tanto no constituye una solicitud u oferta para su compra o venta. "Antes de invertir solicite el
prospecto del Fondo de Inversién. La autorizacion para realizar oferta pablica no implica una opinién sobre el Fondo de Inversién de la Sociedad Administradora.
26 de 30 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”.

Pag.




FH|PO Fondo de Inversidon

de Titularizacion Hipotecaria

Informe Trimestral N°22 / Del 1° de octubre al 31 de diciembre del 2009

Comisiones
Comisidn de Administracidn 0.50%
Custodia (1)* [iA
Entidad Comercializadora [IA
Otros gastos operativos(2)* 1.02%
Subtotal 1.52%
Al Puesto de Bolsa (3)%** [iA
Total 1.52%

Rendimientos

Fromedic
FHIFO de |z Industria
al FHEM0E al FHEM0E

. Liguido 4.43% FIA

Ultimos 12 meses
Total 4.43% FIA
i i ':..

Ultimas 30 dias Liquido 367% IiA
Total 3.67% FIA

=Lz rendimientos producidos en el pasado no
garantizan un rendimiento similar en el futuro™

FONDO DE INVERSION DE TITULARIZACION
HIPOTECARIA FHIPO

Detalle Pagos de Principal
Al 31 de diciembre del 2009

Valor Contable | Pagos de principal

Fecha de Participacion | acumulados por
(ValPar) participacion
- $10,000.00 .
Dic-02 510,217.87 5697.98
Dic-03 510,283.07 $1,332.52
Dic-04 510,203.98 52,411.05
Dic-05 36,971.74 53,178.01
Dic-06 $5,583.93 54,792.88
Dic-07 3470312 $5,700.85
Dic-08 $3,026.20 57,055.29
Dic-09 $2,519.90 $7,552.32

“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 Inversién. Para
hacer comparables estos datos, se toman como Ultima cifra tanto como para BN Fondos como para la Industria, el cierre al 31 de diciembre del 2009. .

Informe de la Administracion

Informe de Gestién

Al 31 de diciembre del 2009 el Fondo tiene activos totales por la suma
de US$2.25 millones.

A la fecha de corte se cuenta con 11 hipotecas, cuyo saldo asciende a
US$2.08 millones, que representan un 49.11% del precio de venta de
los inmuebles que respaldan las hipotecas.

Por la naturaleza del Fondo, las hipotecas por cobrar constituyen el
principal activo y representan un 92.56% del activo total.

Ingresos y Gastos

Las hipotecas que integran la cartera del Fondo, acumularon ingresos
para el cuarto trimestre del afio 2009 por US$30,902.90. Los gastos
acumulados a la fecha ascienden a la suma US$9,693.21, dando
como resultado una utilidad neta de US$21,209.69.

Rentabilidad actual del Fondo y perspectivas

La rentabilidad anual del Fondo para el cuarto trimestre del afio 2009
es de 3.83%, con una utilidad por participacion de US$23.91.El
rendimiento del trimestre anterior fue de 4.21% y el rendimiento del
mes de diciembre 2009 fue de 3.67%. Las 11 hipotecas que integran
al fondo mantienen una tasa variable (LIBOR + 5 puntos
porcentuales), de acuerdo a lo estipulado en los contratos de
hipoteca. Latasa LIBOR al 1 de diciembre fue de 0.48188%.

Indicadores de Riesgo

La volatilidad de los rendimientos, medida por su desviacion estandar,
alcanzdé un nivel de 1.06%, que muestra el rango de variacion de
estos rendimientos respecto del promedio obtenido para finales de
diciembre del 2009, el cual ha venido presentado un incremento
debido a la reduccion de la cartera hipotecaria. La morosidad o
retraso de la cartera hipotecaria a la fecha de corte es de 26.76%
debido a dos cuotas pendientes cuyo pago correspondia al 1° de
diciembre y que suman un total de US$6,060.34. De las dos cuotas
pendientes de pago una de ellas se normalizé en el mes de enero por
US$2,937. Para este calculo, se considera todo el saldo de la
operacion crediticia. Para mitigar su efecto, el Fondo cuenta con
mejoradores crediticios que se activaran en la medida en que los
deudores no curen la hipoteca.

Valor contable de las participaciones

Para mejor control y seguimiento del valor de las participaciones, en el
siguiente cuadro se presenta el detalle de los pagos de principal
realizados a la fecha, asi como el valor contable final de las
participaciones:




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 4to trimestre del 2009.

Para mayor detalle estos Hechos Relevantes se pueden consultar en:
http:/rnvi.sugeval.fi.cr/fesp/rnvi/hechosrelevantes.aspx?F=T

Referencia Fecha Asunto
GG-279-09 08/10/2009 |Distribucién beneficios BN MegaReit

GG-280-09 08/10/2009 |Distribucion beneficios y capital FHIPQ

GG-318-00 12/11/2009 |Modificacidn comision BN SuperFondo Délares

GG-321-00 18/11/2009 |Comunicacidn de desinscripcian de BN MegaReit Dolares

GG-329-09 24/11/2009 |Modificacidn comisidn BN DinerFondo Dolares, No Diversificado

GG-339-09 16/11/2009 |Modificacidn comision BM FonDepdsito Ddlares, No Diversificado

SCR-110122009 | 08/12/2009 |Ratificacion calificacion Fondos Financieros

GG-342-09 18/12/2009 |Renuncia de miembro de Comité de Inversidn

BN MegaReit

Las condiciones de los mercados financieros internacionales y su impacto en el mercado local,
contribuyeron a que el Fondo de Inversion BN MegaReit, no lograra alcanzar el numero minimo de
inversionistas que exige la regulacion de los Fondos de Inversidn. Esta situacion nos obligd a proceder a
la desinscripcion de este Fondo de Inversion, tal y como se comunicé al medio, a través de Hecho
Relevante del 18 de Noviembre del 2009.

Dicho Fondo liquidara el dia 21 de enero del 2010. En su liquidacion, se seguira el procedimiento que
sobre el particular establece la normativa vigente y todos los inversionistas reciban sus aportes en las
mismas condiciones.

Recuerde, mantener actualizada su informacién es jm  uy importante!

La informacion actualizada nos permite tener una mejor comunicaciéon y con ello ofrecerle un mejor servicio. Si su
informacién 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!




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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Si tiene inquietud o desea obtener mayor informacién, nos puede contactar en los tels. 2211-2888, 2211-2990, al fax 2258-5432, 29 deg30

escribirnos a bnfondos@bncr.fi.cr o bien visitarnos en www.bnfondos.com que con gusto le atenderemos.
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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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