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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

En Costa Rica, el acontecer bursatil del segundo trimestre del 2010 se
ha desarrollado en un ambiente ambiguo, en el que se acompafan la
estabilidad en las tasas de interés en colones y la incertidumbre en el
mercado cambiario. Durante el semestre la Tasa Bésica ha fluctuado
entre un maximo de 8.50% y un minimo de 7.75% y actualmente se
encuentra en el mismo nivel con que inici6 el afio: 8.25%. Este
ambiente es consecuencia de la divergencia de dos macro precios muy
importantes. La tasa de inflacién interanual pasé de un 4.05% en
diciembre del 2009, a un 6.31% en junio y en el mismo periodo la tasa
de devaluacion interanual pasé de 1.95% a -6.84%.

La tendencia que se ha observado en estas dos variables es muy
importante para el mercado financiero porque con ellas los agentes
econdmicos formulan expectativas de tasas de interés y realizan sus
planes de inversion. El aumento en la inflacién indica que la tasa de
interés en colones debe aumentar para mantener la tasa de interés real
estable. Por su parte, la apreciacién del col6n con respecto al délar
revela un aumento en el premio por invertir en colones que sugiere una
disminucién en las tasa de interés nominal para mantener la paridad de
tasas de interés con el exterior.

Durante el segundo trimestre, el traspaso de mando en el Banco
Central gener6 incertidumbre sobre posibles cambios en el manejo de
las politicas monetaria y cambiaria. Una politica monetaria expansiva
con tasas de interés bajas serviria de estimulo al consumo y la
inversion no financiera. Este estimulo permitiria impulsar el crecimiento
de la economia y la generacién de empleo, pero sacrificaria las metas
de inflacion. Ademas, los resultados transitorios de baja inflacion
registrados a inicios de afio, abrieron un espacio para la disminucién
en las tasas de interés nominales, ya que las tasas de interés reales y
el premio por invertir en colones se mantenian elevados. No obstante,
el aumento en el nivel de inflacién durante el primer semestre debe ser
suficiente para que la autoridad monetaria no considere este camino,
al menos por el momento.

Paralelamente en el mercado cambiario se llegé a considerar un hecho
que el cambio de mando en el Banco Central, implicaria la intervencién
del mercado para reducir la volatilidad de los tipos de cambio. Sin
embargo, ya es manifiesta la intencion de las nuevas autoridades, de
mantener el esquema de bandas cambiarias y estudiar la conveniencia
de implementar reglas de intervencion intrabandas. Aln no existe
claridad en cuales llegarian a ser los criterios de intervencion que se
utilizarian, lo que si resulta claro es que desde setiembre del afio
pasado el esquema de bandas opera como un sistema de flotacién y el
tipo de cambio se fija libremente por la oferta y la demanda de divisas.
Para el tercer trimestre del afio no se anticipan cambios importantes en
las tasas de interés. La expectativa se mantiene en que la tasa basica
se puede mantener en alrededor de un 8.25%. El nivel de tasas de
interés actual es adecuado y las medidas de politica monetaria tienden
a ejercer un adecuado control de la inflacién. Sin embargo desde una
perspectiva conservadora, conviene mantenerse en el corto plazo o en
instrumentos de tasa de interés ajustable. La divergencia entre la
inflacién y la devaluaciéon podria ser corregida con un aumento en el
tipo de cambio, que afectaria el premio por invertir en colones y
generaria espacio para un aumento en las tasas de interés. Para este
trimestre, se buscara renovar los vencimientos de valores en emisiones
de corto y mediano plazo y mantener una duracién media que permita
administrar la sensibilidad de precios de las carteras.

Moneda Internacional Délares

En Estados Unidos la Reserva Federal continda aplicando una politica
monetaria expansiva y desde diciembre del 2008 mantiene la tasa de
interés para fondos federales en 0.25%. EIl objetivo de la Reserva
Federal de mantener las tasas de interés bajas es incentivar la
actividad econémica y disminuir el desempleo para superar los efectos
de la crisis econémica.

En nuestro pais las tasas de interés en délares también se mantienen
bajas. La tasa de interés a seis meses plazo se ubica en 0.96%. A
pesar de esto, las tasas de interés ofrecidas por los intermediarios
financieros superan el rendimiento de las Letras del Tesoro de los
Estados Unidos. Asi, los Fondos de Inversién de corto plazo contindan
favoreciendo la inversion en certificados de depdsito a plazo emitidos
en el mercado costarricense, sobre las inversiones en el exterior.

Por su parte el rendimiento de los bonos con plazos superiores a un afio
continlia ajustandose a la baja. El rendimiento de los Bonos de Deuda
Externa de Costa Rica con vencimiento en el 2012 se ha reducido de un
2.22% en marzo a 1.88% en junio. Esta situacion favorece el
desempefio de los Fondos de Inversion que poseen bonos de tasa fija de
mediano y largo plazo.

La expectativa del mercado es que la Fed mantendra la Fed Funds Rate
en un nivel cercano a cero durante lo que resta del afio y el primer
trimestre del 2011. De manera que la perspectiva de generar mayores
ganancias por la valoraciéon a precios de mercado de las emisiones de
mediano y largo plazo es muy limitada. Para administrar la sensibilidad
de precios de las carteras de ingreso y crecimiento, se buscara
mantener o reducir la duracion los portafolios.

Moneda Internacional Euros

La dificultad que ha enfrentado el Banco Central Europeo (BCE) para
atender la crisis de la zona euro, radica en no contar con una politica
econdémica comun entre los paises miembros de la unién monetaria. En
palabras de Jean-Claude Trichet, presidente del BCE: "Somos una
federacion monetaria. Necesitamos el equivalente de una federacion
presupuestaria en términos de control y de vigilancia"

En esos términos, la figura mas cercana al control fiscal necesario, es el
Pacto de Estabilidad y Crecimiento de la Unién Europea. Este pacto
limita el déficit fiscal de los paises miembros a un 3% y la emisién de la
deuda publica a un 60% del Producto Interno Bruto. El problema que
vive la zona euro, se debe a que durante la Gltima década no existi6 el
control necesario para garantizar disciplina presupuestaria entre los
diferentes miembros de la Unién.

Durante afos, algunos paises han vivido por encima de sus
posibilidades. Por ejemplo, Grecia en el 2009 alcanzé un déficit fiscal del
13.60% vy la deuda publica llegd a un 115% del Producto Interno Bruto.
Estos niveles de gasto y endeudamiento han puesto en duda la solvencia
del pais y comprometen los ingresos del Estado al pago de la deuda. Lo
usual ante un desequilibrio de esta naturaleza, es que se genere una
fuerte devaluacion de la moneda local, que abarata los bienes locales
ante sus socios comerciales y restablece la paridad de precios entre el
pais y el exterior. En este caso los principales socios comerciales de
Grecia son paises miembros de la Unién Europea con quienes comparte
una moneda Unica, asi que la devaluacion no es una opcién viable. La
alternativa griega es la austeridad en el gasto, medida que arroja
resultados en el largo plazo y que siempre resulta dolorosa.

En el mercado de divisas, el temor por el impacto que pueda tener la
situaciéon de Grecia en otros socios de la unién monetaria, ha llevado el
Euro a niveles minimos de los dltimos cuatro afios. La preocupacion de
contagio se focaliza en el grupo de paises denominado informalmente
PIIGS, por sus siglas en inglés (Portugal, Irlanda, ltalia, Grecia y
Espafia). Para enfrentar esta amenaza, el BCE ha iniciado un programa
de compra de bonos de deuda publica de los Gobiernos de la eurozona
que busca neutralizar los ataques especulativos contra las economias
mas débiles.

En cuanto a tasas de interés, el Banco Central Europeo mantiene una
politica monetaria expansiva. Desde mayo del afio pasado mantiene la
tasa de interés de refinanciamiento en un 1.00%. EIl rendimiento EONIA
(Effective Overnight Index Average) que promedia el rendimiento del
mercado interbancario para transacciones de un dia habil, se ubica en
0.34%. Sin embargo, la perspectiva del mercado es hacia el alza, se
espera que alcance un 0.55% a finales de afio.

BN DinerFondo Euros es un Fondo de mercado de dinero que invierte en
instrumentos de corto plazo, por lo que renueva su portafolio
constantemente. La tendencia de las tasas de interés en Euros ha
influido en el rendimiento neto del Fondo de Inversion, sin embargo se
mantiene en un nivel competitivo.




Caracteristicas del
Fondo

Objetivo del Fondo:

Son una excelente opcion para aquellos
inversionistas que desean mantener sus recursos
a la vista y manejar capitales que estan en
transito o invertir recursos ociosos por periodos
cortos, ya que con los titulos valores que
componen estos Fondos de Inversion, se busca
obtener un balance adecuado entre preservacion
de capital, liquidez y rendimiento.

Moneda de suscripcién y reembolso de las
participaciones: Colones

Inversién minima de apertura
¢1.000.000.00 (un millén de colones)

Valor de la participacion:
¢ 1. 986464168 (al 30 de junio del 2010)

Cantidad de participaciones autorizadas y
colocadas a la fecha de corte:
44,138,629,533.19

Fecha de inicio de operaciones:
24 de julio del 2002

Fecha de vencimiento:
Fondo de plazo indefinido

Tipo de Fondo:

Fondo del Mercado de Dinero no diversificado,
abierto, en colones, cartera 100% sector 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 y debilidades de la
Administracion que proporcionan una muy alta
seguridad contra pérdidas provenientes del
incumplimiento de pagos.
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BN DinerFondo Colones No diversificado

Informe Trimestral N°24 / Del 1° de abril al 30 de junio del 2010

Estructura
del Portafolio

BN DinerFondo Colones

30 de Junio 2010

bem hlmaq
Cajay

I Bancos
‘ Reporlos

ﬁﬁiiﬁiﬁﬁﬁi
|
:

Por tipo de Instrumento

VALOR FACIAL | % CARTERA | % CARTERA
SRR al 30620 [al 30V06M2010 | al 31032010

44,315,095 556.04 49.76% 34.13%
3,547 8753,970.24 3.98% 9.55%
- 0.00% .85%

- 0.00% 6.92%

30,134,000 000.00 33.84% 289.93%
1,340,000,000.00 1.50% 2.24%
7477 700,000.00 &.40% 16.38%
1,000,000, 000.00 1.12% 0.00%
1,240,000,000.00 1.35% 0.00%

89,054,475,926.28

100.00% 100.00%
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VALORFACIAL | % CARTERA | % CARTERA
al JM0G2010 al 3062010 | al AN 2010

44 315,099 956.04 49.76% 34.13%
11,993,000,000.00 13.47% 10.65%
1,340,000,000.00 1.50% 3.88%
19,381,000,000.00 21.76% 18.50%
1,000,000,000.00 1.12% 5.92%

7,477,700,000.00 8.40% 16.37%

3,547 675,970.24 3.98% 9.55%

89,054,475,926.28

Por emisor

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
Pag. invertir solicite el prospecto del Fondo de Inversién. La autorizacién para realizar oferta publica no implica una opinién sobre el Fondo de
4 de 30 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 DinerFondo Colones No diversificado

Informe Trimestral N°24 / Del 1° de abril al 30 de junio del 2010

Informe de la Administracion

Comisiones

Comision de Administracion | 2.00% |
En Costa Rica, el acontecer bursatil del segundo trimestre del 2010
se ha desarrollado en un ambiente ambiguo, en el que se acompafian
la estabilidad en las tasas de interés en colones y la incertidumbre en
Riesgos el mercado cambiario. La tasa de inflaciéon interanual pas6 de un
Promedio 4.05% en diciembre del 2009, a un 6.31% en junio y en el mismo

N N Ingﬁ;ia periodo la tasa de devaluacion interanual pasé de 1.95% a -6.84%.

SHOSRO - - S0I06R0 - 3006110 El principal objetivo del BN DinerFondo Colones es generar a sus
Duracion 0.23 0.19 0.18 inversionistas una rentabilidad positiva en plazos de inversién muy
Duracién modificada 0,21 0,18 0,17 cortos. Para lograr este objetivo, se estructur6 un portafolio de
Desviacion estandar* | 0,91% | 0,51% | 0,48% inversiones que por su p[az_o al vencimientp no valora a precios de
Cosficiente de m_ercado. Asi, el rendlmlento de los Ultimos _3(_) dias de _BN
0,00% | 0,00% |0,10% DinerFondo Colones se ubica en 4.24% y el rendimiento del dltimo

endeudamiento*

afio en 5.79%

Plazo de

. 0,06 0,06 0,11 L . o
permapenma* En términos de rentabilidad esta estrategia implica que cuando los
c_:ogflmc-inte de 10,71% | 11,25% | N/A precios de los valores se mueven al alza, el Fondo no registra
liquidez ganancias por valoracion; asimismo cuando los precios de los valores

se mueven a la baja, el Fondo no genera pérdidas por valoracion, por
lo que la volatilidad del rendimiento es muy baja. Esta 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

Datos ultimos 365 dias.

Rendimientos genera 13.24 unidades de rendimiento.

Promedio Por su parte, los indicadores de riesgo muestran que la cartera de
Al'30 junio  de la Industria inversiones de BN DinerFondo Colones, posee una volatilidad de
) del 2010 = al 30/06/10 rendimientos  ligeramente superior a la industria. La desviacion
Ultimos 30 dias 4,24% 4.80% estandar del rendimiento es 0.51% y supera el promedio de la
— " industria en 3 puntos. Este Fondo presenta un bajo nivel de
Ultimos 30 dias 0.35% 0.40% afectacion ante la eventualidad de cambios en las tasas de interés del

no anualizado mercado, pues su duracién modificada es de 0.18%.
Ultimos 12 meses | 5,79% 6.32% El total de activos netos administrados por el Fondo asciende a

¢89,054 millones, los cuales se encuentran invertidos en un 100% en
valores del sector publico costarricense, con una vida media de 69
dias.

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

10.00

s=mmBN Fondos

9.00 + ssD=Industria
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Fuente : Elaboracidn propia con datos obtenidos del informe quincenal de Fondos de Inversidn de SUGEVAL
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“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 5 d6930
Fondos, en sus condiciones de Fondos financieros abiertos, del sector en que invierte los recursos (Sector Publico), el plazo y la clase o
tipo de Fondo de Inversion. Para hacer comparables estos datos, se toman como ultima cifra tanto como para BN Fondos como para la
Industria, el cierre al 30 de junio del 2010.



Caracteristicas del
Fondo

Objetivo del Fondo:

Son una excelente opcion para aquellos
inversionistas que desean mantener sus recursos
a la vista y manejar capitales que estan en
transito o invertir recursos ociosos por periodos
cortos, ya que con los titulos valores que
componen estos Fondos de Inversion, se busca
obtener un balance adecuado entre preservacion
de capital, liquidez y rendimiento.

Moneda de suscripcién y reembolso de las
participaciones: Dolares

Inversién minima de apertura
$3,000.00 (tres mil délares)

Valor de la participacion:
$ 1. 1.187427002 (al 30 de junio del 2010)

Cantidad de participaciones autorizadas y
colocadas a la fecha de corte:
154,591,071.16

Fecha de inicio de operaciones:
23 de setiembre del 2002

Fecha de vencimiento:
Fondo de plazo indefinido

Tipo de Fondo:

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

Custodio de Valores:
BN Valores Puesto de Bolsa.

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

Calificacion de riesgo:

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

BN DinerFondo Dolares No diversificado

Informe Trimestral N°24 / Del 1° de abril al 30 de junio del 2010

Estructura
del Portafolio

BN DinerFondo Délares
30 de Junic 2010
tps,0.27% Caja y

Bancos,
39.92%

Reportos,
0.62%

Por tipo de Instrumento

VALOR FACIAL | % CARTERA | % CARTERA
INSTRUMENTO
al 30672010 |al 300672010 | al 31032010

Caja y Bancoz 75,139,388.30 39.82% I7.53%

1,172,853.86 1.62% 4.35%
111,354,000.00 559.15% 38.11%
S00,00:0.00 0.27% 0.00%
188,206,252.18 100.00% 100.00%

Por emisor

VALOR FACIAL | % CARTERA | % CARTERA
al 3062010 al 300062010 | al 210372010

75,139,388.20 39.92% 37.53%
1,172,863.88 0.62% 4.36%
9,094,000.00 483% 7.94%

102,300,000.00 54.36% 50.17%

500,000.00 0.27% 0.00%

188,206,252.18 100.00% 100.00%

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



BN DinerFondo Dolares No diversificado

Informe Trimestral N°24 / Del 1° de abril al 30 de junio del 2010

Informe de la Administracion

Comisiones

| 0150%| En Estaplos Unidqs la Reserva 'ngeral continda aplicar}do una politica

monetaria expansiva y desde diciembre del 2008 mantiene la tasa de
interés para fondos federales en 0.25%. En nuestro pais las tasas de
interés en doélares también se mantienen bajas. No obstante, las tasas

Comision de Administracion

Riesgos ofreqidgs por los intermediarios financieros costarricenses, superan el
Bromedio rendimiento de las Letras o!el Tesoro de los Estado_s Unidos. De_manera
dela que los Fondos de Inversién de corto plazo continGan favoreciendo la
Al Al Industria inversion en certificados de depdsito a plazo emitidos en el mercado
SO0 - S0I06R0 " - S0/06/110 costarricense, sobre las inversiones en el exterior.
Duracion 0,19 0,32 019

. . Asi, el rendimiento de DinerFondo Doélares se ubica en 0.26% en los
Duracién modificada | 019 032 | 0.19 tltimos 30 dias y 0.58% en los Ultimos doce meses. Este rendimiento

Desviacion estandar* | 0,22% | 0,38% | 0,55% supera en 5 centésimas al rendimiento promedio de la industria.
gﬁg;fﬁﬁeﬁo* 0,00% | 0,00% | 0,10% El principal objetivo del DinerFondo Doélares es generar a sus
Plazo de inversionistas, una rentabilidad positiva en plazos de inversion muy cortos,
permanencia* 0,18 0,18 0,17 para lograr este objetivo se estructurd un portafolio de inversiones que por
Coeficiente de 459% | 429% | NA su pla_z_o al vencimiento no yalora a precios de mercado'. En términos de
liquidez* ’ ’ rentabilidad esta estrategia implica que cuando los precios de los valores

se mueven al alza, el Fondo no registra ganancias por valoracion;
* Datos (ltimos 365 dias. asimismo cuando los precios de los valores se mueven a la baja, el Fondo
no genera pérdidas por valoracion, por lo que la volatilidad del rendimiento
es muy baja. Esta situacion se refleja en un valor de RAR (Rendimiento

Rendimientos A_justado por Riesgo), en el que se eviden_cia que por cada_unidad de
Promedio riesgo asumida, el Fondo genera 3.46 unidades de rendimiento. Este
de la desempefio sugiere que los rendimientos del portafolio son resultado de

Al30junio  Industria al decisiones de inversion acertadas dentro de un marco conservador.

del 2010 30/06/10

Ultimos 30 dias 0,26% 0.41% Por su parte, los indicadores de riesgo muestran que la cartera de
inversiones del DinerFondo Ddlares, posee una baja volatilidad de
Ultimos 30 dias no rendimientos. La desviacion estandar del rendimiento de BN DinerFondo

0,02% 0,03%

anualizado Dolares es de tan solo 0.38%. Este Fondo presenta un nivel muy bajo de
P 0 ) afectacion ante la eventualidad de cambios en las tasas de interés del
Ultimos 12 meses 0,58% 0.53% mercado, pues su duracién modificada es de 0.32.

El total de activos netos administrados por el Fondo asciende a $188
millones, los cuales se encuentran invertidos en un 100% en valores del
sector publico costarricense. La vida media del portafolio (sin considerar
el efectivo), medida por su duracion, es de 117 dias y el plazo de
permanencia en el Fondo es de 66 dias.

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

3.00
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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 30 de junio del 2010.




BN DinerFondo Euros No diversificado

Informe Trimestral N°24 / Del 1° de abril al 30 de junio del 2010

Caracteristicas del
Fondo

Objetivo del Fondo:

Es wuna excelente opcion para aquellos .
inversionistas que desean mantener sus recursos Por tlpl:l de Instrumento
a la vista y manejar capitales que estan en
transito o invertir recursos ociosos por periodos INSTRUMENTO UAI;GR e %_FAR-IT‘RA %_::AT—ERA
cortos, ya que con los titulos valores que al 3006/2010 al 30/06/2010 | al 310372010
componen estos Fondos de Inversion, se busca Caja y Bancos 5,758 747.08 38.05% 16.53%
obtener un balance adecuado entre preservacion m 0.00% £.29%
de capital, liquidez y rendimiento. Este producto - : :
estd orientado a aquellas personas o empresas m - 0.00% 5.25%
que manejan cuentas en euros 0 que m B 0.00% 5.20%,
simplemente deseen diversificar sus inversiones ’ '
en esta moneda. Ideal para exportadores m - 0.00% 12.59%
importadores de bienes o servicios de Europa, o m . 0.00% 2 185
para quienes estan pensando en viajar al
Continente Europeo. m - 0.00% 18.88%
e S bbh10 | - 0.00% 6.29%
Moneda de suscripcién y reembolso de las m
participaciones: Euros - 0.00% 5.66%
bor0 | 500,000.00 5.12% 6.29%
Inversién minima de apertura m 1,000,000.00 10.24%, 12 509,
€500 (quinientos euros) 1,000,000.00 10.24% 0.00%
Valor de la participacion: m S00,000.00 3.12% 0.00%
€ 1.053459854 (al 30 de junio del 2010) m 1 000.000.00 10.24% 0.00%
Cantidad de participaciones autorizadas y 9,768,747.08 100,005 1000005
colocadas a la fecha de corte:
9,443,425.33
Fecha de inicio de operaciones:
9 de mayo del 2007 Por emisor
Fecha de vencimiento: VALOR FACIAL | % CARTERA | % CARTERA
Fondo de plazo indefinido al 30/06/2010 | al 30/06/2040 | al 31/03/2010
Tipo de Fondo: Caja y Bancos 5,788 747.03 559.05% 16.63%
Fondo del Mercad,o de Dinero, abierto en euros, B 0.00% 5299
que invertira en titulos de deuda de tasa fija o
ajustable del sector publico y privado de emisores BSCOT - 0.00% §.29%
nacionales extranjeros, no seriado y de renta fija. m 1,000,000.00 10 249, 31 479,
Custodio de Valores: m - 0.00% 6.25%
BN Valores Puesto de Bolsa. N - 0.00% 3.56%
Calificadora de riesgo: m 500,000.00 e s
Sociedad Calificadora de Riesgo de - 0.00% 6.28%
Centroamericana S.A. _ 000 12 5oa;,
Calificacion de riesgo:
u - 0.00% 2.18%
ScrAAf 3. La calificacion que se otorga con base 1,000,000.00 10.24% 0.00%
en la calidad y diversificacién de los activos del
Fondo, fortalezas y debilidades de |Ia 500,000.00 5.12% 0.00%
administracion  proporcionan  una muy  alta 1,000,000.00 10.24% 0.00%
seguridad contra pérdidas provenientes de 9,768 747.08 100.00% 100.00%
incumplimiento de pago. o ' '

Estructura
del Portafolio

) Este reporte tiene propositos informativos Gnicamente y por lo tanto no constituye una solicitud u oferta para su compra o venta. "Antes de
Pag. invertir solicite el prospecto del Fondo de Inversién. La autorizaciéon para realizar oferta publica no implica una opinién sobre el Fondo de
8 de 3 Inversion de la Sociedad Administradora. La gestién 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 econdémico, 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°24 / Del 1° de abril al 30 de junio del 2010

Informe de la
Administracion

Comisiones

Comisién de Administracion | 0.25% |
En Europa, el Banco Central Europeo mantiene una politica
monetaria expansiva. Desde mayo del afio pasado mantiene la
tasa de interés de refinanciamiento en un 1.00%. El
rendimiento EONIA (Effective Overnight Index Average) que
. promedia el rendimiento del mercado interbancario para
Riesgos transacciones de un dia habil, se ubica en 0.34%. Sin
Promedio embargo, la perspectiva del mercado es hacia el alza, se

N R e espera que alcance un 0.55% a finales de afio.

31/03/10  30/06/10  30/06/10
Duracion 0,22 0,29 | N/A El rendimiento de BN DinerFondo Euros es de 0.18% en los
Duracién modificada | 0,22 0,29 |N/A Gltimos 30 dias y 0.23% en los ultimos doce meses. Este

Fondo es el Unico Fondo de Inversion local de mercado de

Desviacion estandar* | 0,.59% | 0,42% | N/A dinero, clasificado como abierto y denominado en Euros,

gr?c?éicij?r;e'e?ﬁo* 0,00% | 0,00% | N/A registrado en el mercado costarricense.

udami

Plazo de L

permanencia* 0,70 0,89 | N/A Por otra parte, el Fondo muestra un valor de RAR (Rendimiento

Coeficiente de Ajgstado por Riesgo), en el que se evidencia que por cada

liquidez* 2,88% | 2,55% | N/A unidad de riesgo asumida, el Fondo genera 1.71 unidades de
rendimiento.

* Datos altimos 365 dias.

Por su parte, los indicadores de riesgo muestran que la cartera
de inversiones del DinerFondo Euros, posee una muy baja
volatilidad de rendimientos. La desviacion estandar del
rendimiento de BN DinerFondo Délares es de 0.42%. Ademas,
el Fondo presenta un nivel muy bajo de afectacion ante la
eventualidad de cambios en las tasas de interés del mercado,
Rendimientos pues su duracién modificada es de 0.29. Con relacién al riesgo
_ de solvencia crediticia y al riesgo de liquidez, es importante
o Promedio destacar que por su alta concentracion en Bonos Soberanos de
Al'30 junio  de la Industria . . . . ..
del 2010 2l 30/06/10 paises europeos y en emisores corporativos con calificacion de
riesgo AAA, AA o A, este Fondo presenta un nivel muy bajo en

Ultimos 30 dias 0,18% N/A estos tipos de riesgo.
Ultimos 30 dias

i 0,02% N/A El total de activos netos administrados por el Fondo asciende a
no anualizado
— € 9.7 millones, los cuales se encuentran distribuidos entre cinco
Ultimos 12 meses | 0,23% N/A emisores con una concentracion entre 5.12% y 10.24% cada

uno. Ademas posee un 59% de los activos en caja y bancos,
gue se mantiene con una tasa de interés preferencial. La vida
media del portafolio, sin considerar el efectivo es de 105 dias.

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

“Los promedios de la Industria se construyen con un grupo de Fondos del mercado que son estrictamente comparables con los de BN
Fondos, en sus condiciones de Fondos financieros abiertos, 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 30 de junio del 2010.




s@ BN SuperFondo Colones No diversificado

Informe Trimestral N°24 / Del 1° de abril al 30 de junio del 2010

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 relaciébn 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:
¢ 2.877869822 (al 30 de junio del 2010)

Cantidad de participaciones autorizadas y
colocadas a la fecha de corte:
5,744,722,539.11

Fecha de inicio de operaciones:
12 de enero del 2000

Fecha de vencimiento:
Fondo de plazo indefinido

Tipo de Fondo:

Fondo de Inversién 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
Gltimos emitidos por un emisor con calificacion de
grado de inversion, otorgada por una entidad
calificadora reconocida como nacional por la
Comision de Valores de Estados Unidos.)

Custodio de Valores:
BN Valores Puesto de Bolsa.

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

Calificacion de riesgo:

scrAAf 3. Calificacién 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 SuperFondo Colones
30 de Junic 2010

phcra, bbcad,

Caja y

Bancos,
25.82%

ci, 28.94%

0.00% .
§,226,000,000.00 38.44% 34.08%
4 §87,500,000.00 28.94% 18.16%
- 0.00% 11.35%
500,000,000.00 3.09% 5.70%
300,000,000.00 1.85% 0.00%
300,000,000.00 1.85% 0.00%
16,195,699, 292.7F 100.00% 100.00%

Por emisor

— VALOR FACIAL | % CARTERA | % CARTERA
] al 30/06/2010 | al 31/03/2010

4 182,155 252 77 6.47%
300,000,000.00 859 2.85%
- 0.00% 4.19%
EEEE  :2:0.000,000.00 26.24% 23.36%
BrDC | - 0.00% 2 85%
1,687,500,000.00 10.42% 9.61%
lem | - 0.00% 2 85%
EEE : 000.000,000.00 18.52% 5.70%
978,000,000.00 5.03% 5.03%
500,000,000.00 3.09% 17.08%
300,000,000.00 1.85% 0.00%
1,000,000,000.00 5.17% 0.00%
16,195,699,292.77 100.00% 100.00%

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

Pag. invertir solicite el prospecto del Fondo de Inversién. La autorizacion para realizar oferta publica no implica una opinién sobre el Fondo de
10 de 30 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 SuperFondo Colones No diversificado

Informe Trimestral N°24 / Del 1° de abril al 30 de junio del 2010

Informe de la Administracion

o Durante el primer semestre del afio la Tasa Basica ha fluctuado entre un
Comisiones maximo de 8.50% y un minimo de 7.75% y actualmente se encuentra en el
mismo nivel con que inici6 el afio: 8.25%. Este ambiente es consecuencia

Comision de Administracion ‘ 2.50%

de la divergencia entre la tasa de inflacion interanual que pasé de un
4.05% en diciembre del 2009, a un 6.31% en junio y la tasa de devaluacion
interanual que paso de 1.95% a -6.84%, en el mismo lapso.
Riesgos Bajo este escenario, el }rendimiento de los ultimqs 30 dias de BN
Promedio SuperFondo Colones se ubica en 4.90% y el de los Ultimos doce meses en
de la 6.47%. EIl principal objetivo de BN SuperFondo Colones es combinar
Al Al Industria rentabilidad con disponibilidad de recursos. Para lograr este fin, se

31/03/10  30/06/10  30/06/10 ) . . .. . . . 2
estructurd un portafolio de inversion mixto que combina la colocacion de

Duracion 020 019 | 021 recursos en instrumentos a menos de seis meses del vencimiento, que no
Duracién modificada | 0.19 0,18 | 0,19 valoran a precios de mercado.

Desviacion estandar* | 0.92% | 0,45% | 0,38% En términos de rentabilidad esta estrategia implica que cuando los precios
Codef'c('je”te_ de ) 0,00% | 0,00% |0,10% de los valores se mueven al alza, el Fondo no registra ganancias por
endeudamiento valoracion; asimismo cuando los precios de los valores se mueven a la
Plazode ) 0,59 057 | 039 baja, el Fondo no genera pérdidas por valoracion, por lo que la volatilidad
permanencia del rendimiento es muy baja. Esta situacion se refleja en un valor de RAR
Coeficiente de 3,18% | 3,38% | N/A (Rendimiento Ajustado por Riesgo), en el que se evidencia que por cada

liquidez* unidad de riesgo asumida, el Fondo genera 16.36 unidades de

rendimiento. Este desempefio sugiere que los rendimientos del portafolio,
son resultado de decisiones de inversion acertadas dentro de un marco
conservador.

* Datos dltimos 365 dias.

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

_ inversiones de BN SuperFondo Colones posee una volatilidad de precios

Al 20 junio deFl’;‘)l':gi?na superior a la induspria, impulsado en pgrte por la prudente decisic_’Jn ge

del 2010 21 30/06/10 mantener una relativa baja concentraciéon en recompras. La desviacion

o ) estandar del rendimiento es 0.45%. Este Fondo presenta un bajo nivel de

Ultimos 30 dias 4,90% 5.72% afectacion ante la eventualidad de cambios en las tasas de interés del
Ultimos 30 dias mercado, pues su duracion modificada es de 0.18.

0,41% 0,48%

no anualizado El total de activos netos administrados por el Fondo asciende a ¢16,195

P millones, los cuales se encuentran invertidos en un 59% en valores del
0, 0, !

Ultimos 12 meses 6,47% 6.99% sector publico costarricense y un 41% distribuido en emisores bancarios

del sector privado. El portafolio posee una vida media de 69 dias.

“Los rendimientos producidos en el pasado no ) ) )
garantizan un rendimiento similar en el futuro” El plazo de permanencia promedio es de 208 dias (0.57), lo que refleja una

elevada intencion de permanencia de los inversionistas en un Fondo de
mercado de dinero.

Rendimiento Comparativo del Fondoy la Industria*
(Rendimiento Ultimos 12 meses a fin de cada mes)
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Fuente : Elaboracidn propia con datos obtenidos del informe quincenal de Fondos de Inversion de SUGEVAL

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

Pag.

“Los promedios de la Industria se construyen con un grupo de Fondos del mercado que son estrictamente comparables con los de BN 11 de 30

Fondos, en sus condiciones de Fondos financieros abiertos, del sector en que invierte los recursos (Sector Publico), el plazo y la clase o
tipo de Fondo de Inversion. Para hacer comparables estos datos, se toman como Ultima cifra tanto como para BN Fondos como para la
Industria. el cierre al 30 de iunio del 2010.



@ BN SuperFondo Ddlares No diversificado

Informe Trimestral N°24 / Del 1° de akbril al 30 de junio del 2010

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 invertr en el corto plazo o
simplemente no tienen claro su horizonte de
inversion, y que buscan un producto de inversion
gue les ofrezca una relaciébn armoniosa entre
liquidez y rendimiento, aprovechando las
oportunidades de mercado.

Moneda de suscripcion y reembolso de las
participaciones: Dolares

Inversién minima de apertura
$1,000 (mil délares)

Valor de la participacion:
¢1 1.333910678 (al 30 de junio del 2010)

Cantidad de participaciones autorizadas y
colocadas a la fecha de corte:
16,135,470.45

Fecha de inicio de operaciones:
17 de enero del 2000

Fecha de vencimiento:
Fondo de plazo indefinido

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 Ultimos con
calificacion de grado de inversion, (otorgadas 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:

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

Estructura
del Portafolio

BN SuperFondo Ddlares
30 de Junio 2010
Caja y

ci$, 11.46% Bancos,
21.36%

Reportos,
5.31%

cdp$,
61.87%

Por tipo de Instrumento

» CARTERA | % CARTERA
al J0M06/2010 | al 31032010

659,653.51 21.36% 29.31%
155, 546.50 5.31% 17.32%
200,000.00 61.875% 47.47%
,300,000.00 11.46% 5.91%

100.00%

Por emisor

% CARTERA | % CARTERA

al 300612010 | al 31/0312010

4553 71.36% 29.31%
1,158 5.31% 17.32%
3,000,000.00 13.75% 25.80%
2,000,000.00 8.17% 7.88%
§,500,000.00 79 7% c.01%
2 500,000.00 11.45% 5.91%
2 000,000.00 9.17% 7.28%
21,819,230.41 100.00% 100.00%

Pag. _Este repor_te_ tiene propdsitos informativos L’micamgnte y por Ic_) tarjt,o no constit_uye una soligitu_d u oferta para su compra o venta. "Antes de
12 de 30 |nvert|_r solicite el pr_ospecto d(_al _Fondo de Inverspn. pa au_tonzamon_ para rea_hzar qferta publica no implica una opinién sobre eI_ 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 SuperFondo Dolares No diversificado

Informe Trimestral N°24 / Del 1° de abril al 30 de junio del 2010

Informe de la Administracion

Comisiones

Comisién de Administracion ‘ 0.75% El objetivo de la Reserva Federal de mantener las tasas de interés
bajas es incentivar la actividad econdmica y disminuir el desempleo.
Asi, desde diciembre del 2008 la Reserva Federal mantiene la tasa de
interés para fondos federales en 0.25%. En nuestro pais, el ajuste a la
Riesgos baja de las tasas de interés en dolares no ha llegado a los niveles
Promedio alcanzados en Estados Unidos. Esta situacion ha incentivado que los
dela Fondos de Inversion de corto plazo sustituyan inversiones en el exterior,
oS e ena por certificados de depdsito a plazo emitidos en el mercado

Duracion 023 028 027 costarricense.
Duracién modificada 0,23 0,28 0,26 Bajo este escenario, el rendimiento de SuperFondo Délares se ubico en

0.20% en los Ultimos 30 dias y 0.57% en los Ultimos doce meses. Este
desempefio supera el promedio de los Ultimos doce meses de la
0,00% | 0,00% | 0,70% industria en 0.05%.

Desviacion estandar* | 0,41% | 0,60% | 0,47%
Coeficiente de

endeudamiento*
Plazo de 060 060 028 El principal objetivo de BN SuperFondo Doblares, es combinar
permanencia* ' ' ' rentabilidad con disponibilidad de recursos. Para lograr este fin se
Coeficiente de estructurd un portafolio de inversion mixto, de instrumentos a menos de
liquidez* seis meses del vencimiento, que no valoran a precios de mercado. En
términos de rentabilidad esta estrategia implica que cuando los precios
de los valores se mueven al alza, el Fondo no registra ganancias por
valoracion; asimismo cuando los precios de los valores se mueven a la
baja, el Fondo no genera pérdidas por valoracién. Esta situacion se

3,33% | 3,40% N/A

* Datos altimos 365 dias.

Rendimientos refleja en un valor de RAR (Rendimiento Ajustado por Riesgo), en el que
) se evidencia que por cada unidad de riesgo asumida, el Fondo se
o Promedio genera 2.74 unidades de rendimiento.
Al 30 junio  de la Industria

del 2010 al 30/06/10 Por otra parte, los indicadores de riesgo muestran que este Fondo
Ultimos 30 dias 0,20% 0,39% posee una baja volatilidad de rendimientos, la desviacién estandar del
. rendimiento de BN SuperFondo Délares se ubica en 0.60%. Este Fondo
Ultimos 30 dias 0.02% 0.03% presenta un nivel muy bajo de afectacién ante la eventualidad de
no anualizado ' ' cambios en las tasas de interés del mercado, pues su duracién

Ultimos 12 meses | 0,57% 0,52% modificada es de 0.28.

El total de activos netos administrados por el Fondo asciende a $21.8
“Los rendimientos producidos en el pasado no millones, de los cuales un 70% se encuentra invertido en valores del
garantizan un rendimiento similar en el futuro” sector publico y un 30% en valores del sector privado. La vida media
del portafolio (sin considerar el efectivo), medida por su duracion, es
102 dias y el plazo de permanencia en el Fondo es de 219 dias.

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

3.50
mllmmBN Fondos
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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 30 de junio del 2010.




),f/ BN FonDepdsito Colones No diversificado

Informe Trimestral N°24 / Del 1° de abril al 30 de junio del 2010

Caracteristicas del
Fondo

Objetivo del Fondo:

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

Moneda de suscripcién y reembolso de las
participaciones: Colones

Inversién minima de apertura
¢100.000.00 (cien mil colones)

Valor de la participacion:
¢1.078542475 (al 30 de junio del 2010)

Cantidad de participaciones autorizadas y
colocadas a la fecha de corte:
15,980,528,636.63

Fecha de inicio de operaciones:
15 de mayo del 2009

Fecha de vencimiento:
Fondo de plazo indefinido

Tipo de Fondo:

Fondos del Mercado de Dinero que permiten
realizar inversiones con el respaldo de
Certificados de Depdsitos a Plazo (CDPs) del
Banco Nacional de Costa Rica y al mismo tiempo
tienen la liguidez que ofrecen los Fondos del
Mercado de Dinero, permitiendo obtener el
reembolso de las participaciones a partir del dia
hébil siguiente

Custodio de Valores:
BN Valores Puesto de Bolsa.

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

Calificacion de riesgo:

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

Estructura
del Portafolio

BN FonDeposito Colones
30 de Junio 2010

Cajay
cdp-BMCR,
76.09

Por tipo de Instrumento

Caja v Bancos 4,085,467 08717 23.81% 21.87%
cdp-BMCR 13,000,000,000.00 T5.09% TE.33%
Total 17,085,467 ,067.17 100.00% 100.00%

Por emisor
Cajay Bancos 4,035 487 06717 23.91% 15.76%
BHCR 13,000,000,000.00 76.09% 24 24%
Total 17,085,467,067.17 100.00% 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

Pég. invertir solicite el prospecto del Fondo de Inversion. La autorizacion para realizar oferta publica no implica una opinién sobre el Fondo de
14 de 30 Inversion de la Sociedad Administradora. La gestion financiera y el riesgo de invertir en este Fondo de Inversion, no tienen relacién con los

de entidades bancarias o financieras u otra entidad que conforman su grupo econdémico, pues su patrimonio es independiente. Los
rendimientos nroducidos en el nasado no aarantizan un rendimiento similar en el futuro".



BN FonDepodsito Colones No diversificado

Informe Trimestral N°24 / Del 1° de abril al 30 de junio del 2010

Informe de la Administracion

Comisiones
Comision de Administracion | 1.00% El mercado bursatil se ha caracterizado por la estabilidad en las
tasas de interés en colones y la incertidumbre en el mercado
cambiario.  Este contexto es producto de la separacion
. progresiva entre la tendencia alcista de la inflacion interanual
Rlesgos que se ubica en 6.31% a junio y la tendencia hacia la baja en la
Prgrgle:io tasa de devaluacion interanual que alcanzé un -6.84%.
s ek nduena El principal objetivo del BN FonDepésito Colones es generar a
By sus inversionistas una rentabilidad positiva en plazos de
Duracion 0,24 0,31 0,18 . s P ,
inversién muy cortos. Para lograr este objetivo, se estructuré un
Duracién modificada | 0.23 | 029 | 0,17 portafolio de inversiones que por su plazo al vencimiento, no
Desviacién estandar* | 0,52% | 0,19% | 0,48% valora a precios de mercado. Asi, el rendimiento de los Ultimos
Coeficiente de 30 dias de BN DinerFondo Colones se ubica en 5.78% y supera
endeudamiento* 0,00% | 0,00% | 0,10% en 92 puntos base el rendimiento promedio de la industria. El
Plazo de rendimiento de los Ultimos doce meses se ubica en 6.89%.
. 0,28 0,20 0,11
permanencia Esta situacién se refleja en un valor de RAR (Rendimiento
quuigggnte de 4,50% | 4,50% | N/A Ajgstado por Riesgo), en el que se evidencia que por cada
unidad de riesgo asumida, el Fondo genera 38.50 unidades de
* Datos dltimos 365 dias. rendimiento. Este desempefio sugiere que los rendimientos del
portafolio son resultado de decisiones de inversion acertadas
dentro de un marco conservador.
Rendimientos Por su parte los indicadores de riesgo muestran que la cartera
de inversiones de BN FonDepoésito Colones posee una
Promedio volatilidad de rendimientos inferior a la industria. La desviacion
Al30junio  de la Industria estandar del rendimiento es 0.19% y mejora el promedio de la
del 2010 al 30/06/10 industria en 29 puntos. Este Fondo presenta un bajo nivel de
Ultimos 30 dias 578% 4.80% _afectaci()n ante la eventualidad d_e camb_ic_)s en las tasas de
’ ’ interés del mercado, pues su duracién modificada es de 0.29.
Ultimos 30 dias 0.48% 0.40% El total de activos netos administrados por el Fondo asciende a
no anualizado ' ' ¢17,085 millones, los cuales se encuentran invertidos en un
o 100% en valores emitidos por el Banco Nacional de Costa Rica,
Ultimos 12 meses |  6,89% 6,32% con una vida media de 113 dias, sin considerar el efectivo.

Rendimiento Comparativo del Fondoy la Industria®
(Rendimiento Ultimos 12 meses a fin de cada mes)
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Fuente : Elaboracidén 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 30 de junio del 2010.




BN FonDepodsito Dolares No diversificado

Informe Trimestral N°24 / Del 1° de abril al 30 de junio del 2010

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 periddica
sobre las inversiones, sino méas bien, buscar
realizar una ganancia entre el monto invertido y el
que recibira al liquidar su inversion.

Moneda de suscripcién y reembolso de las
participaciones: Dolares

Inversion minima de apertura
$500.00 (quinientos délares)

Valor de la participacion:
$1.006434141 (al 30 de junio del 2010)

Cantidad de participaciones autorizadas y
colocadas a la fecha de corte:
17,618,553.93

Fecha de inicio de operaciones:
16 de junio del 2009

Fecha de vencimiento:
Fondo de plazo indefinido

Tipo de Fondo:

Fondos del Mercado de Dinero que permiten
realizar inversiones con el respaldo de
Certificados de Depdsitos a Plazo (CDPs) del
Banco Nacional de Costa Rica y al mismo tiempo
tienen la liguidez que ofrecen los Fondos del
Mercado de Dinero, permitiendo obtener el
reembolso de las participaciones a partir del dia
habil siguiente

Custodio de Valores:
BN Valores Puesto de Bolsa.

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

Calificacion de riesgo:

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

Estructura
del Portafolio

BN FonDepdsito Délares
30 de Junioc 2010
Cajay
cdps-
BNCR, Bancos,
64.94% 35-08%

Por tipo de Instrumento

Caja y Bancos 8,207,480.67 35.06% 21.67%
cdp3-BNCR 11,500,000.00 £4.94% 72.33%
Total 17,707 480,67 100.00% 100.00%

Por emisor
Caja v Bancos 5,207 480 67 25 06% 15 76%
cdp-BNCR 11,500,000.00 54.94% B4.24%
Total 17,707 ,480.67 100.00% 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

Pag. invertir solicite el prospecto del Fondo de Inversién. La autorizacién para realizar oferta pablica no implica una opinién sobre el Fondo de
16 de 30 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 econdémico, 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°24 / Del 1° de abril al 30 de junio del 2010

Informe de la Administracion

La tasa de interés para fondos federales es el indicador més influyente

Comisiones en el nivel de tasas de interés que prevalece en el mercado y desde
Comisién de Administracion | 0.50% dic_iembre del 2008 Ia_Reserva Fe_deral Ia_ mantiene_en 0.25%.' _ El
objetivo de esta politica monetaria ha sido incentivar la actividad
econémica para superar los efectos de la recesion. Al mantenerse
bajas las tasas de interés en Estados Unidos, en nuestro pais se ha
Ries gos p_ropi_cia_do que el rendimie_nto de los bonos en dc’)lares tamb_ién ha_lya
disminuido. BN FonDeposito Doélares posee una politica de inversion
Promedio que se orienta exclusivamente en instrumentos emitidos por el Banco
de la . . .

Al Al Industria Nacional de Costa Rica. En esta coyuntura el rendimiento de
31/03/10 ~ 30/06/10  30/06/10 FonDeposito Délares se ubica en 0.37% en los Ultimos 30 dias y 0.61%

Duracién 0,18 0,28 0,19 los ultimos doce meses.
Duracién modificada 0,18 028 | 019 El principal objetivo del FonDepésito Délares es generar a sus
Desviacion estandar* 0,10% | 0,12% | 0,55% inversionistas, una rentabilidaq positiva en plazos de inversic’)r! muy
Coeficiente de cortos, para lograr este objetivo se estructur6 un portafolio de
endeudamiento* 0,00% | 0,00% | 0.10% inversiones que por su plazo al vencimiento no valora a precios de
mercado. En términos de rentabilidad esta estrategia implica que
Plazo de permanencia* | 0-17 0.18 0.17 cuando los precios de los valores se mueven al alza, el Fondo no
Coeficiente de 450% | 450% | N/A registra ganancias por valoracion; asimismo cuando los precios de los
liquidez* ' ' valores se mueven a la baja, el Fondo no genera pérdidas por

valoracion, por lo que la volatilidad del rendimiento es muy baja. Esta
situacion se refleja en un valor de RAR (Rendimiento Ajustado por
Riesgo), en el que se evidencia que por cada unidad de riesgo
asumida, el Fondo genera 6.71 unidades de rendimiento. Este
Rendimientos desempefio sugiere que los rendimientos del portafolio son resultado
de decisiones de inversion acertadas dentro de un marco conservador.

* Datos Ultimos 365 dias.

- Promedio. Por su parte, los indicadores de riesgo muestran que la cartera de
Al 30 junio  de la Industria . ' ! o . X e
del 2010 al 30/06/10 inversiones del FonDepdsito Ddlares, posee una baja volatilidad de
. . rendimientos. La desviacion estandar del rendimiento de BN
Ultimos 30 dias 0,37% 0,41% FonDepésito Dolares es de tan solo 0.12%. Este Fondo presenta un
o - nivel muy bajo de afectacion ante la eventualidad de cambios en las
Ultimos 30 dias 0,03% 0,03% tasas de interés del mercado, pues su duracién modificada es de 0.28.

no anualizado

El total de activos netos administrados por el Fondo asciende a $17.7
Ultimos 12 meses 0,61% 0,53% millones, los cuales se encuentran invertidos en un 100% en valores
emitidos por el Banco Nacional de Costa Rica. La vida media del
portafolio (sin considerar el efectivo), medida por su duracion, es de
102 dias y el plazo de permanencia en el Fondo es de 66 dias.

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

==ge=BMN Fondos
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Fuente : Elaboracion propia con datos obtenidos del informe quincenal de Fondos de lnversidon 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 Pag.
Fondos, en sus condiciones de Fondos financieros abiertos, del sector en que invierte los recursos (Sector Publico), el plazo y la clase o 17 de 30
tipo de Fondo de Inversion. Para hacer comparables estos datos, se toman como Ultima cifra tanto como para BN Fondos como para la
Industria, el cierre al 30 de junio del 2010.




BN RediFondo Colones No diversificado

Informe Trimestral N°24 / Del 1° de abril al 30 de junio del 2010

Caracteristicas del Estructura del Portafolio
Fondo

Objetivo del Fondo: BN RediFondo Colones

El Fondo de Inversion BN RediFondo Mensual 30 de Junio 2010

Colones, es un producto disefiado para aquellos .

inversionistas que tienen un horizonte de Caja y

inversion de corto a mediano plazo (al menos seis phera, bbcad, Bancos,

meses) y que deseen recibir pagos intermedios 5.06% >.06% 7.67% bema,
preestablecidos con la intenciébn de cubrir tptha, 12.65%

compromisos periddicos. Se adaptan muy bien a 15.81%
aquellas personas que han acumulado un capital
y desean percibir una suma periddica, o para 2.65%
quienes han alcanzado su edad de retiro y
quieren mantener un esquema de ingreso
habitual.

bemw,

Moneda de suscripcion y reembolso de las
participaciones: Colones tp0,3.16%
L - tp,37.95%
Inversién minima de apertura B
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 5
colones) Por tipo de Instrumento
¢2.244845048 (al 30 de junio del 2010) al 30/06/2010 al 30/06/2010 | al 31032010
ey E4LC iy 'y A GC
Cantidad de participaciones autorizadas y 60,615,176.50 S
colocadas a la fecha de corte: gL R VR VR 4 58%
4,401,265.62 100,000,000.00 11.88%
Fecha de inicio de operaciones: 25,000,000.00 3.16% 28.91%
17 de Febrero del 2000 300,000,000.00 37.95 17.82%
Fecha de vencimiento: 125, (M0, 0. 00 15.81% 11.88%
Fondo de plazo indefinido A0 000 000.00 c 6% 0.00%
Tipo de Fondo: 41, 0D, 0D 00 5.06% 0.00%
Fondo de inversién no diversificado, de ingreso, 790,615,176.80 100.00% 100.00%
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: Por emisor
BN Valores Puesto de Bolsa.

EMISOR VALOR FACIAL % CARTERA | % CARTERA
Callflcadora d_e_ riesgo: ) al 20/06/2010 al 30/06/2010 | al 31/0312010

Sociedad Calificadora de Riesgo de

Centroamericana S.A. 60,615, 176.80 7.67% 4 55%
40,000,000.00 5.06% 0.00%

Calificacion de riesgo: 3 -

scrAA+f 3. Calificacion que se otorga con base 40,000,000.00 5.06% 0.00%

en la calidad y diversificacion de los activos del 200,000,000.00 25.30% 55 44%

Fondo, fo_r'talezas y debilidades de Ila 450 000 000 00 c8 g7 98 61%

Administracion que proporcionan una muy alta

seguridad contra pérdidas provenientes del 790,615,176.50 100.00% 100.00%

incumplimiento de pagos.

» Este reporte tiene propdsitos informativos Unicamente y por lo tanto no constituye una solicitud u oferta para su compra o venta. "Antes de
Pag. invertir solicite el prospecto del Fondo de Inversién. La autorizaciéon para realizar oferta publica no implica una opinién sobre el Fondo de
18 de 30 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 aarantizan un rendimiento similar en el futuro".



BN RediFondo Colones No diversificado

Informe Trimestral N°24 / Del 1° de abril al 30 de junio del 2010

Informe de la Administracion

La tendencia divergente que se ha observado entre la inflacién y la
devaluacion es muy importante para el mercado financiero porque con
ellas los agentes econémicos formulan expectativas de tasas de interés
y realizan sus planes de inversiéon. El aumento en la inflacién a un
6.31% indica que la tasa de interés en colones debe aumentar para
mantener la tasa de interés real estable. Por su parte, la apreciacion del
colén con respecto al délar de 6.84%, revela un aumento en el premio
por invertir en colones que sugiere una disminucion en las tasa de
interés nominal para mantener la paridad de tasas de interés con el
exterior.

Bajo este ambiente, el rendimiento anualizado de BN RediFondo
Colones se ubic6 en 4.51% en los dltimos 30 dias y un 6.93% los
tltimos doce meses. Durante el Ultimo afio, por cada millon de colones
aportado al Fondo se generé un rédito de ¢5,775 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 periédicos al Fondo y que
aporta valor mediante ganancias por valoracion a precios de mercado.
En términos de rentabilidad, esta estrategia permite registrar ganancias
por valoracién, producto de movimientos alcistas en los precios de los
valores en cartera. Bajo estas condiciones, se evidencia un valor de
RAR (Rendimiento Ajustado por Riesgo) que explica que cada unidad
de riesgo asumida, genera 3.87 unidades de rendimiento.

En otro orden, los indicadores de riesgo muestran que la cartera de
titulos valores de BN RediFondo Colones, posee una menor volatilidad
de rendimientos que la industria. La desviacion estandar del
rendimiento de BN RediFondo es 1.68% y mejora el promedio de la
industria en 78 puntos. La exposicion al riesgo por la variacion de las
tasas de interés que podrian experimentar los valores de deuda, medida
por la duraciéon modificada del portafolio es de 0.63.

El total de activos netos administrados por el Fondo es de ¢790
millones, que se encuentran invertidos en un 100% en valores del sector
publico costarricense, con una vida media de 248 dias.

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

Comisiones
Comision de Administracion | 2.50% |
Riesgos
Promedio
de la
Al Al Industria
31/03/10  30/06/10  30/06/10
Duracion 0,44 0,68 0,58
Duracién modificada | 0,41 0,63 | 054
Desviacion estandar* | 2,46% | 1,68% | 2,46%
Coeficiente de 0,00% | 0,00% |0,10%
endeudamiento
Plazo de
permanencia* 1,21 1,63 1,76
lc?o‘?f'c'ime de 1,86% | 1,50% | N/A
iquidez
* Datos Ultimos 365 dias.
Rendimientos
Promedio
Al 30 junio  de la Industria
del 2010 al 30/06/10
Ultimos 30 dias 4.51% 4,94%
Ultimos 3_0 dias 0.38% 0.41%
no anualizado
Ultimos 12 meses | 6.93% 8,30%
12.00

10.00 +

== BN Fondos
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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” Pag.

“Los promedios de la Industria se construyen con un grupo de Fondos del mercado que son estrictamente comparables con los de BN

19 de 30

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 30 de iunio del 2010.



BN RediFondo Dodlares No diversificado

Informe Trimestral N°24 / Del 1° de abril al 30 de junio del 2010

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 intenciébn de cubrir
compromisos periddicos. Se adoptan muy bien a
aquellas personas que han acumulado un capital
y desean percibir una suma periédica, 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: Dolares

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

Valor de la participacion:
$1.245371585 (al 30 de junio del 2010)

Cantidad de participaciones autorizadas y
colocadas a la fecha de corte:
4,401,265.62

Fecha de inicio de operaciones:
3 de marzo del 2003

Fecha de vencimiento:
Fondo de plazo indefinido

Tipo de Fondo:

Fondo de inversion no diversificado, de ingreso,
abierto, en dodlares, 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. Calificacién 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 RediFondo Ddlares

30 de Junio 2010

Cajay

bde1d, Bancos,

bdel3, 4.92% , gga
9.B5%%

hde12,
B.B6%

bde11,
B.27%

5.42%  %a10,

csb10, .

tps,

172.31% 48.28%

Por tipo de Instrumento

VALOR FACIAL | %
INSTRUMENTO P —

105,607.35 2.08%
- 0.00%

- 0.00%

- 0.00%

- 0.00%

- 0.00%
2,451,000.00 48.28%
625,000.00 12.31%
275,000.00 5.42%
420,000.00 8.27%
450,000.00 &.36%
200, 000.00 9.85%
250,000.00 4.92%
3,076,607.35 100.00%

al 300062010 | al 31M03/2010

% CARTERA

4.95%
44.58%
11.88%

8.51%
17.82%
11.88%

0.00%

0.00%

1.00%

1.00%

0.00%

1.00%

0.00%

100.00%

Por emisor

VALOR FACIAL | % CARTERA
EMISOR al 30006/2010 al 30006/2010

105,607.35 2.08%
500,000.00 17.73%
4,071,000.00 &0.15%

5,076,607.35

% CARTERA
al 310052010
4.595%
245.44%
38.81%

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

Pag. invertir solicite el prospecto del Fondo de Inversion. La autorizacién para realizar oferta publica no implica una opinién sobre el Fondo de
20 de 30 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 aarantizan un rendimiento similar en el futuro”.



BN RediFondo Ddlares No diversificado

Informe Trimestral N°24 / Del 1° de abril al 30 de junio del 2010

Informe de la Administracion

Comisiones Con el objetivo de activar la economia, desde diciembre del 2008 la
L - ., | 0 | Reserva Federal de los Estados Unidos ha aplicado una politica
Comisién de Administracion 1.75% monetaria expansiva, que mantiene la tasa de interés para fondos

federales en 0.25%. Al permanecer la tasa de interés baja por un
periodo tan largo, se ha propiciado que en nuestro pais el
rendimiento de los bonos en dolares también haya disminuido. La

RleSgOS expectativa del mercado es que la Fed mantendra la tasa de interés
P’gg‘fadi" en un nivel cercano a cero durante lo que resta del afio y el primer
Industria trimestre del 2011. De manera que la perspectiva de generar
31/03/10 = 30/06/10 ~ 30/06/10 mayores ganancias por la valoracién a precios de mercado de las

Duracion 1,08 125 | 1,80 emisiones de mediano y largo plazo es muy limitada.
Duracion modificada | 1.04 | 121 | 1.73 Bajo este escenario, el rendimiento de los Gltimos 30 dias de BN
Desviacion estandar* | 1,33% | 0,90% | 1.98% RediFondo Dolares se ubicé en 0.79% y en 2.90% en los ultimos

Coeficiente de doce meses.

- 0,00% | 0,00% | 0,30%
endeudamiento*

Plazo de

El principal objetivo de BN RediFondo Doélares es generar a sus

permanencia* 1,49 1,84 3,08 inversionistas, un ingreso trimestral en plazos de inversion de al
Coeficiente de menos seis meses. Para lograrlo, se estructuré una cartera de
3,31% | 4,36% | N/A inversiones que genera ingresos periédicos al Fondo y que aporta

liquidez* ; - = .
valor mediante ganancias por valoracion a precios de mercado. La

situacion del Fondo se refleja también en un valor de RAR
(Rendimiento Ajustado por Riesgo), que indica que cada unidad de
riesgo asumida, genera 5.01 unidades de rendimiento.

* Datos Ultimos 365 dias.

Rendimientos En materia de riesgo, los indicadores muestran que la cartera de
inversiones de RediFondo Délares posee una baja volatilidad de

Promedio rendimientos. La desviacion estandar del rendimiento de RediFondo

Al 30 junio  de la Industria Délares es 0.90% y mejora en 108 puntos base el promedio

del 2010 al 30/06/10 industrial. Este Fondo presenta un nivel moderado de afectacién

Ultimos 30 dias 0,79% 2,88% ante la eventualidad de cambios en las tasas de interés del mercado,

pues su duracion modificada es de 1.21.

Ultimos 30 dias

no anualizado 0,07% 0,24% El total de activos netos administrados por el Fondo es de $5.07
. millones, que se encuentran invertidos en un 100% en valores del
Ultimos 12 meses 2,90% 5.75% sector publico costarricense. La cartera de valores del Fondo posee

una vida media de 456 dias.

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

10.00
838 sOmEN Fondos
8.09 - _
8.00 m Industria
6.00
4.00
2.00
0-00 T T T T T T T T T T T
: 103083133313 73%3
= " ] =
= & & & & &8 § ¢ &8 %2 § =

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

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

“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 30 de junio del 2010.




E BN CreciFondo Colones No diversificado

Informe Trimestral N°24 / Del 1° de abril al 30 de junio del 2010

Caracteristicas del
Fondo

Objetivo del Fondo:

El Fondo de Inversién BN CreciFondo Colones,
son Fondos de crecimiento que le permiten al
inversionista hacer aportes periodicos por sumas
pequefias o grandes con el propdsito de hacer
ahorros para alcanzar objetivos preestablecidos
como por ejemplo, para adquirir o remodelar
propiedades, conformar planes de estudio,
comprar o cambiar de vehiculo, los muebles y
electrodomésticos del hogar, etc.

Moneda de suscripcion y reembolso de las
participaciones: Colones

Inversion minima de apertura

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

Valor de la participacion:
¢ 2.877869822 (al 30 de junio del 2010)

Cantidad de participaciones autorizadas y
colocadas a la fecha de corte:
185,995,217.83

Fecha de inicio de operaciones:
13 de julio del 2000

Fecha de vencimiento:
Fondo de plazo indefinido

Tipo de Fondo:

Fondo de inversion no diversificado, de
crecimiento, abierto, en colones, no seriado, que
invierte en una cartera compuesta por titulos de
deuda emitidos por el sector publico o privado y
en instrumentos de renta variable por hasta el
20% de la cartera. Los valores que invierte el
Fondo estan denominados en colones vy
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 y debilidades de la
Administracion que proporcionan una muy alta
seguridad contra pérdidas provenientes del
incumplimiento de pagos.

Estructura del Portafolio

BN CreciFondo Colones
30 de Junio 2010
Caja y

bsd1, Bancos, pemp,

17.28% 94% 3 459
hemv,

.64%

paijsi,
B.64%
hesju,
6.91%

bbcad,
3.46%

tp,

phcra, 25.93%

3.46% 17.28%

Por tipo de Instrumento

VALOR FACIAL | % CARTERA | % CARTERA
INSTRUMENTO al J0/06/2010 al 300062010 | al 31032010

ija ¥ Banc 28,557, 765.67 4.94% 2.05%

20,000,000.00 40.74%

[*2]

r
[=r]
I
o

2 EIFIEEE|E
& 2|3

]
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20,000,000.00 8.64% 8.15%

- 0.00% 12.22%

150,000,000.00 25.93% 12.35%

100,000,000.00 17.28% 24.43%

20,000,000.00 3.48% 0.00%

b 20,000,000.00 3.45% 1.00%
&0, 000,000.00 6.51% 0.00%

20,000,000.00 &.54% 0.00%

100,000,000.00 17.28% 0.00%

578,557, 765.87 100.00% 100.00%

Por emisor

VALOR FACIAL | % CARTERA | % CARTERA
al 300062010 al 3N06/2010 | al 31032010

28,557 765.87 2.05%
20,000,000.00 43.85%
20,000,000.00 0.00%
S0,000,000.00 0.00%
100,000,000.00 0.00%

70,000,000.00
250,000,000.00
578,557,765.87

P Ao
43.85%

45.06%

148.89%

Pag. Este r_epor_te_ tiene propositos informativos L’micamfente y por IQ tarjt'o no constit_uye una soIigitu_d u ofe_rta para su compra o venta. "Antes de
22 de 30 |nvert|r solicite el prospecto del _Fondo de Inverspn. I__a auyorlzauon_ para rea_llzar Qferta publica no implica una opinion 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 CreciFondo Colones No diversificado

Informe Trimestral N°24 / Del 1° de abril al 30 de junio del 2010

Informe de la Administracion

Comisiones

Comision de Administracion ‘ 2.50% ‘ La estabilidad en las tasas de interés en colones y la incertidumbre en
el mercado cambiario, son las principales caracteristicas que ha
mostrado el mercado bursatil durante el segundo trimestre del 2010.
) Este ambiente es el resultado de una separacion progresiva entre la
Rlesgos tendencia alcista de la inflacién interanual que pasé de un 4.05% en
Promedio diciembre del 2009, a un 6.31% en junio y la tendencia hacia la baja en
N N Ingﬁsllaria la tasa de devaluacién interanual que pas6 de 1.95% a -6.84% en el

31/03/10  30/06/10  30/06/10 mismo periodo.
Duracion 048 | 063 | 1.08 Bajo este escenario, el rendimiento de BN CreciFondo Colones se
Duracién modificada 0,45 0,59 0,54 ubica en 5.19% los Ultimos 30 dias y 8.33% para los Ultimos doce
Desviacion estandar* | 2,40% | 1,39% | 1,24% meses. Es decir, durante el Gltimo afo, por cada millon de colones

Coeficiente d aportado al Fondo se gener6 un rédito de ¢6,941 mensuales.
oeticiente de 0,00% | 0,00% |0,80%

endeudamiento* El principal objetivo de BN CreciFondo Colones es incrementar en
Plazode 492 317 329 forma constante a través de varios periodos, el valor de los aportes
permanencia® ' ' ' realizados por sus inversionistas. Para lograr este fin, se estructuré un
Coeficiente de 0.56% | 0.71% | N/A portafolio de inversion mixto que en su mayoria se conforma de
liquidez* ' ' instrumentos de mediano y largo plazo y que por su naturaleza valoran

a precios de mercado. En términos de rentabilidad, esta estrategia
permite registrar ganancias por valoracion, producto de movimientos
alcistas en los precios de los valores en cartera. Bajo esta situacion,
se registra un valor de RAR (Rendimiento Ajustado por Riesgo) que
evidencia que por cada unidad de riesgo asumida, se generan 5.97

* Datos altimos 365 dias.

Rendimientos unidades de rendimiento.
) Por otra parte los indicadores de riesgo muestran que la cartera de
. Promedio inversiones de BN CreciFondo Colones posee una mayor volatilidad de
Al 30 junio  de la Industria S . . . A
del 2010 al 30/06/10 rendimientos respecto a la industria. La desviacion estandar del

rendimiento de BN CreciFondo Colones es 1.35% y es superior al

Ultimos 30 dias 5,19% S.79% promedio de la industria en 11 puntos base. Este Fondo presenta un
Ultimos 30 dias bajo nivel de afectacion ante la eventualidad de cambios en las tasas
0,43% 0,48% de interés del mercado, pues su duracion modificada es de 0.59.

no anualizado
Ultimos 12 meses | 8,33% 7.95%

El total de activos netos administrados asciende a ¢578 millones, los
cuales se encuentran invertidos en un 67% en valores del sector
publico costarricense y un 33% en valores del sector privado, con una
vida media de 230 dias.

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

12.00
ssCweiN Fondos
B Industria
10,00 +— ST o ST
9.13
.00 g 8.88
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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”

Pag.

“Los promedios de la Industria se construyen con un grupo de Fondos del mercado que son estrictamente comparables con los de BN 23 de 30
Fondos, en sus condiciones de Fondos financieros abiertos, del sector en que invierte los recursos (Sector Publico), el plazo y la clase o
tipo de Fondo de Inversion. Para hacer comparables estos datos, se toman como Ultima cifra tanto como para BN Fondos como para la
Industria. el cierre al 30 de iunio del 2010.




BN CreciFondo Dolares No diversificado

Informe Trimestral N°24 / Del 1° de abril al 30 de junio del 2010

Caracteristicas del Estructura del Portafolio

Fondo BN CreciFondo Dolares

Objetivo del Fondo: 30 de Junio 2010
El Fondo de Inversién BN CreciFondo Doélares,

son Fondos de crecimiento que le permiten al
inversismista hacer aportes peric’)digog por sumas Caja y
pequefias o grandes con el propdsito de hacer
ahorros para alcanzar objetivos preestablecidos
como por ejemplo, para adquirir o remodelar
; ) hde12,
propiedades, conformar planes de estudio, b
: ‘ 12.53% s123,
comprar o cambiar de vehiculo, los muebles y . a.40%
electrodomésticos del hogar, etc. :

hde13, hdel4, Bancos,

bb135%
4.70% 2.29% !
3.13% 9.40%

Moneda de suscripcion y reembolso de las csh10,
participaciones: Dolares 5.26%
. ) 12.53%

Inversion minima de apertura

La inversion inicial en este Fondo para personas
fisicas es de $20 (veinte ddlares) y para personas 30,.77%
juridicas $500 (quinientos délares)

Valor de la participacion:

¢1 1.470674474 (al 30 de junio del 2010) Por tipo de Instrumento

VALOR FACIA % CARTERA | % CARTERA
Cantidad de participaciones autorizadas y INSTRUMENTO --
colocadas a la fecha de corte: al 30/06/2010 al 30/06/2010 | al 31/03/2010
1,164,671.53 Caja ¥y Bancos 354 - 2.25% 2.56%
_ oy B Ao

Fecha de inicio de operaciones: 00 Seem
7 de junio del 2000 bb13% 150, 000 0 9.40% 5. 34%

. 150,000.00 9.40% 0.00%
Fecha de vencimiento: R i
Fondo de plazo indefinido |:-$lb1 {l 1EEEEEEE C.éfq"l: ?1 1:!'\:
o de Fon §35,000.00 39.77% 45.94%

ipo de Fondo: N N i R

Fondo de inversion no diversificado, de m 200,000.00 12.53% 12.43%
crecimiento, abierto, en ddlares , no seriado, en _ 200,000.00 12.53% 12.45%
la cual invierte en titulos de deuda emitidos por el _ 50 000.00 3 13% 3.11%
sector publico o privado y en instrumentos de - ’ SoeE =
renta variable por hasta el 20% de la cartera. Los _ 75,000.00 4. 70% 487%
valores en que invierte el Fondo estén 1.595.455.54 100,00 100.00%

denominados en dolares y registrados en el
mercado local o internacional.

Custodio de Valores:

BN Valores Puesto de Bolsa. Por emisor

Calificadora de riesgo: VALOR FACIAL | % CARTERA | % CARTERA
Sociedad Calificadora de Riesgo de al J0/06/2010 al 3000652040 | al 31/03/2010
Centroamericana S.A. Caja y Banc 95 485 24 7 3G9, 7 SR,
Calificacion de riesgo: Reportos | - 0.00% 5.38%
SCrAAf 3. Calificacion que se otorga con base en 100 000.00 £.26% 7.11%
la calidad y diversificacion de los activos del - : ) . : .
Fondo, fortalezas y debilidades de la 150,000.00 9.40% 9.34%
Administracién que proporcionan una muy alta _ 1,160,000.00 T2 665% T8.62%
seguridad contra pérdidas provenientes del _ P -
incumplimiento de pagos. 150,000.00 5.40% 0.00%

Total | 1,596,485.54 100.00% 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 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 econdémico, pues su patrimonio es independiente. Los
rendimientos producidos en el pasado no garantizan un rendimiento similar en el futuro”.




BN CreciFondo Dolares No diversificado

Informe Trimestral N°24 / Del 1° de abril al 30 de junio del 2010

Informe de la Administracion

Comisiones

Comisiéon de Administracion ‘ 2.00% . . o - .
Para incentivar la actividad economica y superar la recesion
econémica, la Reserva Federal de los Estados Unidos continGa
aplicando una politica monetaria expansiva. En nuestro pais el
Riesgos rendimiento de los bonos en dolares también se ha ajustado a la baja.
Promedio Durante el trimestre, el rendimiento de los Bonos de Deuda Externa de
de la Costa Rica con vencimiento en el 2012 se ha reducido de un 2.22%

Al Al Industria 0, iuni i 16 A
0310 30/0510 301000 en marzo a 1.88% en junio. Esta situacion favorece g_l desempe_no de
» los Fondos de Inversién que poseen bonos de tasa fija de mediano y
Duracion 1,22 1,23 1.17 Iargo plaZO.

Duracién modificada 1,17 1,18 1,08
Desviacion estandar* | 1,72% | 1,06% | 1,80%

Bajo este escenario, el rendimiento de BN CreciFondo Dolares se

ubicé en -0.03% en los Ultimos 30 dias y 3.97% en los ultimos doce

Coefluente_de* 0,00% | 0,00% |0.20% meses.
endeudamiento

Plazo de El principal objetivo de BN CreciFondo Dolares es incrementar a través
. 11,30 | 14,42 | 6,66 . : i
permanencia de varios periodos, el valor de los aportes realizados por sus
Coeficiente de inversionistas. Con el fin de lograr este objetivo, se estructur6 una
P 0,36% | 0,19% N/A p S ., . L
liquidez cartera de titulos que combina inversion en activos del sector publico y
- ) valores del sector corporativo; de mediano y largo plazo, que aportan
batos tlimos 365 dias. valor mediante ganancias por valoracion a precios de mercado. Esta
situacion se refleja en el RAR (Rendimiento Ajustado por Riesgo), en
el que evidencia que por cada unidad de riesgo asumida, se generan
5.27 unidades de rendimiento. Este desempefio sugiere que los
rendimientos del portafolio son resultado de decisiones de inversion
acertadas dentro de un marco conservador.

Rendimientos

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

Al'30junio  de la Industria inversiones de BN CreciFondo Délares posee una desviacién estandar

) del 2010 al 30/06/10 del rendimiento de 1.06% y mejora en 74 puntos base el promedio

Ultimos 30 dias -0,03% -1.66% industrial. Este Fondo presenta un nivel moderado de afectacion ante

P B la eventualidad de cambios en las tasas de interés del mercado, pues
Ultimos 30 dias 0,10% -0,14% su duracién modificada es de 1.18.

no anualizado

P— 5 5 El total de activos netos administrados asciende a $1.59 millones, los
Ultimos 12 meses | 3,97% 4,42% cuales se encuentran invertidos en: un 81% en valores del sector
publico y un 19% en valores corporativos, con una vida media de 449
dias.

Rendimiento Comparativodel Fondoy la Industria*
(Rendimiento Ultimos 12 meses a fin de cada mes)
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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 Pag.
Fondos, en sus condiciones de Fondos financieros abiertos, del sector en que invierte los recursos (Sector Publico), el plazo y la clase o tipo 25 de 30
de Fondo de Inversion. Para hacer comparables estos datos, se toman como Ultima cifra tanto como para BN Fondos como para la

Industria. el cierre al 30 de iunio del 2010.



FHIPO Fondo de Inversién

de Titularizacion Hipotecaria

Informe Trimestral N°24 / Del 1° de abril al 30 de junio del 2010

Caracteristicas del
Fondo

Objetivo del Fondo:

Este Fondo esta dirigido a inversionistas
sofisticados, lo cual implica que son inversionistas
que cuentan con un alto grado de conocimiento y
la informacién suficiente del proceso asociado a la
titularizacion de un conjunto de créditos
hipotecarios. Asimismo cuentan con un grado de
asesoria sobre inversiones en titulos que se
sustentan en procesos de titularizacion de activos.

Tipo de Fondo:

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

Fecha de inicio de operaciones:
14 de marzo del 2002

Moneda de suscripcién y reembolso de las
participaciones
Doélares Estadounidenses

Inversion minima de apertura
US $10,000.00

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

Fecha Ultima negociacién en mercado
secundario : 16 de abril del 2008

Fecha de vencimiento:
31 de marzo del 2031

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

Valor de la participacion a la fecha de corte:
$2,417.87

Custodio de Valores:
BN Valores Puesto de Bolsa, subcuenta en
CEVAL a nombre del Fondo.

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

Calificacion de riesgo:
scr AAflL

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

Composicion
de los activos

BN FHIPO
30JUNIO 2010

T

Riesgos
Al 31/03/09 Al 30/06/10
Fondo | Industria | Fondo | Industria
Coeficiente de 0005 | N/A | 0003 | NA

endeudamiento

Desviacion estandar
12 meses

0.69% N/A 0,74% N/A

Porcentaje de ocupacion | N/A N/A N/A N/A

Porcentaje arrendatarios

con mas de un mes de N/A N/A N/A N/A

atraso

) Este reporte tiene propoésitos informativos Unicamente y por lo tanto no constituye una solicitud u oferta para su compra o venta. "Antes de
Pag. invertir solicite el prospecto del Fondo de Inversion. La autorizacion para realizar oferta publica no implica una opinién sobre el Fondo de
26 de 30 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 econdémico, pues su patrimonio es independiente. Los

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



FH|PO Fondo de Inversidon

de Titularizacion Hipotecaria
Informe Trimestral N°24 / Del 1° de abril al 30 de junio del 2010

Informe de la Administracion

Comisiones
Comision de Administracion ‘ 0.50% ‘ Informe de Gestion

Al 30 de junio del 2010 el Fondo tiene activos totales por la suma de
US$2.15 millones.

Rendimientos A la fecha de corte se cuenta con 8 hipotecas, cuyo saldo asciende a

Prgg‘f:io US$1.59 millones, que representan un 53.33% del precio de venta de
FHIPO  Industria al los inmuebles que respaldan las hipotecas.
al 30/06/10 30/06/10
o Liquido | 3,59% N/A Por la naturaleza del Fondo, las hipotecas por cobrar constituyen el
Ultimos 12 meses principal activo y representan un 73.88% del activo total.

Total 3,59% N/A

Liquido | 2,14% N/A Ingresos y Gastos
Total 2,14% N/A

Ultimos 30 dias

Las hipotecas que integran la cartera del Fondo, acumularon ingresos

“Los rendimientos producidos en el pasado para el segundo trimestre del afio 2010 por US$24,928.98. Los

no garantizan un rfizﬂ'g,‘,'emo similaren el gastos acumulados a la fecha ascienden a la suma US$7,845.67,
dando como resultado una utilidad neta de US$17,083.31.

Rentabilidad actual del Fondo y perspectivas

FONDO DE INVERSION DE

TITULARIZACION HIPOTECARIA FHIPO La rentabilidad anual del Fondo para el segundo trimestre del afio

2010 es de 3.21%, con una utilidad por participacion de US$19.26.EI

Detalle Pagos de Principal rendimiento del trimestre anterior fue de 3.50% y el rendimiento del
Al 30 de junio del 2009 mes de junio 2010 fue de 2.14%. Las 8 hipotecas que integran al
fondo mantienen una tasa variable (LIBOR + 5 puntos porcentuales),
Valor Contable Pf:i?]gis ‘;? de acuerdo a_Io _estipulado en los contratos de hipoteca. La tasa

Fecha de Participacion p | dp LIBOR al 1 de junio fue de 0.76113%.

(ValPar) o
participacion . .
Indicadores de Riesgo
- $10,000.00 -

Dic-02 $10,217.87 $697.98 La volatilidad de los rendimientos, medida por su desviacion estandar,

alcanzé un nivel de 0.74%, que muestra el rango de variacion de

Dic-03 $10,283.07 $1,332.52 estos rendimientos respecto del promedio obtenido para finales de

Dic-04 | $10,203.99 $2,411.05 junio del 2010, el cual se mantiene bajo y es consistente con el tipo de
Dic-05 $6,971.74 $3,178.01 Fondo de Inversién. La morosidad o retraso de la cartera hipotecaria a
Dic-06 $5,593.93 $4.792.88 la fecha de corte es de 26.30% debido a dos cuota pendientes cuyo

pago correspondia al 1° de junio y que suman un total de

Dic-07 $4,703.12 $5,700.85 US$4,867.61. Para este calculo, se considera todo el saldo de la

Dic-08 $3,026.20 $7,055.29 operacion crediticia. Para mitigar su efecto, el Fondo cuenta con
Dic-09 $2,519.90 $7,552.32 mejoradores crediticios que se activaran en la medida en que los
Jun-10 $2.417.87 $8.103.49 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:

“Los promedios de la Industria se construyen con un grupo de Fondos del mercado que son estrictamente comparables con los de BN Pag.
Fondos, en sus condiciones de Fondos financieros abiertos, del sector en que invierte los recursos (Sector Publico), el plazo y la clase o tipo 27 de 30
de Fondo de Inversion. Para hacer comparables estos datos, se toman como Ultima cifra tanto como para BN Fondos como para la
Industria, el cierre al 30 de junio del 2010.




De su interés

Hechos Relevantes

Estimado inversionista:

A continuacion se presenta una lista de Hechos Relevantes relacionados con nuestros Fondos de Inversion,
que fueron publicados durante el 2do trimestre del 2010.

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

GG-082-10 09/04/2010 Distribucion beneficios y capital FHIPO del | trimestre 2010
GG-091-10 21/04/2010 N(_)mbramlento dgl, Sefior G_e,rardo Chacon Lépez como
miembro del Comité de Inversion.
SCR-103492010 14/05/2010 Rat|f|caC|p'n de la ,Callflcamon de riesgo otorgada al Fondo
de Inversion en Dolares FHIPO
GG-113-10 26/05/2010 Renuncia del Tesorero, Secretario y Vocal de la Junta

Directiva de BN Fondos

Nombramiento de Jennifer Morsink Shaefer y Olivier Castro
GG-0191-10 07/06/2010 Pérez como miembros del Comité Corporativo de Riesgos
del Banco Nacional.

GG-125-10 15/06/2010 Nombramiento de la Junta Directiva de BN Fondos

Ratificacion de la Calificaciéon de riesgo otorgada a los
Fondos de Inversion Financieros de BN SFlI

Autorizacion de oferta publica para los fondos FonDeBank
GG-128-10 22/06/2010 Colones no diverficado y FonDeBank Délares no
diversificado

SCR-104462010 16/06/2010

GG-082-10 09/04/2010 Distribucién beneficios y capital FHIPO del | trimestre 2010
5 Recuerde, mantener actualizada su informacion es jm  uy importante!
Pag. La informacién actualizada nos permite tener una mejor comunicaciéon y con ello ofrecerle un mejor servicio. Si su
28 de 30 informacion personal ha cambiado recientemente, como por ejemplo sus nimeros de teléfono, su lugar de residencia o de
trabajo, su correo electronico, 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 desviacion 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 desviacion
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 retribuciéon 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.

Pag.
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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