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Informe de los Auditores Independientes

A la Superintendencia General de Valores
y a la Junta Directiva y Accionistas
BCT Sociedad de Fondos de Inversion, S.A.

Hemos efectuado la auditoria del estado de activos netos adjunto del Fondo de Inversion
Liquido BCT C -No diversificado- (en adelante “el Fondo”) administrado por BCT
Sociedad de Fondos de Inversién, S.A. al 31 de diciembre de 2007, y de los estados de
operaciones, de cambios en el activo neto y de flujos de efectivo por el afio terminado en
esa fecha. Estos estados financieros son responsabilidad de la Administracion del Fondo.
Nuestra responsabilidad es expresar una opinién sobre los estados financieros con base
en nuestra auditoria.

Efectuamos nuestra auditoria de acuerdo con las Normas Internacionales de Auditoria.
Esas normas requieren que planifiguemos y ejecutemos la auditoria para obtener
seguridad razonable acerca de si los estados financieros se encuentran libres de errores
significativos. Una auditoria incluye examinar, sobre una base selectiva, la evidencia que
respalda los montos y revelaciones incluidas en los estados financieros. Una auditoria
incluye evaluar tanto los principios de contabilidad utilizados y las estimaciones
significativas hechas por la administracion, asi como la presentacion en conjunto de los
estados financieros. Consideramos que nuestra auditoria ofrece una base razonable para
nuestra opinion.

Segun se indica en la nota 1-b, los estados financieros han sido preparados de acuerdo
con las disposiciones legales, reglamentarias y normativa contable emitidas por el
Consejo Nacional de Supervision del Sistema Financiero (CONASSIF) y la
Superintendencia General de Valores (SUGEVAL).

En nuestra opinidn, los estados financieros antes mencionados presentan razonablemente,
en todos sus aspectos importantes, la situacion financiera del Fondo de Inversion Liquido
BCT C -No diversificado- administrado por BCT Sociedad de Fondos de Inversion, S.A.
al 31 de diciembre de 2007, y los resultados de sus operaciones y sus flujos de efectivo
por el afio terminado en esa fecha, de conformidad con la base de contabilidad que se
indica en la nota 1-b.

KPMG, S. A., una sociedad andnima costarricense, es firma
miembro costarricense de KPMG International, una cooperativa
Suiza
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Esta opinién de los Auditores Independientes es para informacion de la Junta Directiva
de BCT Sociedad de Fondos de Inversion, S.A. y de la Superintendencia General de
Valores.

T < KPME

11 de febrero de 2008

San José, Costa Rica W
Eric Alfaro V.

Miembro No. 1547

Pdliza No. R-1153 Timbre de ¢1000 de Ley N0.6663
Vence el 30/09/2008 adherido y cancelado en el original



8

Fondo de Inversién Liquido BCT C -No diversificado-
administrado por
BCT Sociedad de Fondos de Inversiéon, S.A.

Notas a los Estados Financieros

f.  Para los fondos del mercado de dinero y los fondos corto plazo,
titulos valores individuales emitidos por los bancos sujetos a la
supervision de la Superintendencia General de Entidades Financiera,
cuyo plazo de vencimiento o remanente de amortizacion sea de 180
dias,

g. Mercado de liquidez con recompra a un dia habil y cuando el
subyacente corresponda a un titulo del Banco Central o el Ministerio
de Hacienda, y

h.  Letras del Tesoro de los Estados Unidos, cuyo plazo de vencimiento
0 remanente no superen los 180 dias.

El fondo de inversion podré obtener crédito para cubrir sus necesidades
transitorias de liquidez hasta por un 10% de sus activos. En casos
excepcionales de iliquidez generalizada del mercado, este porcentaje
podra aumentarse hasta en un 30% de los activos del fondo, siempre y
cuando cuente con la aprobacién del Superintendente General de Valores,
autorizado en el articulo 93 de la Ley 7732.

BCT Sociedad de Fondos de Inversién, S.A. dispone de una serie de
plazos para ajustarse a la normativa y otra regulacion incluida en el
prospecto, los cuales se encuentran regulados y establecidos por la
SUGEVAL.

Los activos financieros que son cuentas por cobrar por venta de titulos,
titulos vendidos bajo contratos de recompra y otras cuentas por cobrar se
clasifican como partidas originadas por el Fondo.

La distribucion entre los plazos de inversion obedecerd al objetivo de
obtener la mejor combinacion entre liquidez de la cartera y rendimiento
atractivo de la misma, manteniendo un minimo de 85% del total de activos
del fondo, en valores cuyos dias al vencimiento no sean superiores a 360
dias y un maximo de 15% en valores cuyos dias al vencimiento no superen
540 dias, segun lo establecido en el articulo 55, inciso a) del Reglamento
General sobre Sociedades Administradoras y Fondos de Inversion
aprobado el 6 de abril de 2006 por el Consejo Nacional de Supervision del
Sistema Financiero y publicado en el diario oficial La Gaceta No. 87 del 8
de mayo de 2006. Adicionalmente, el plazo promedio de vencimiento de
la cartera, deberd ser igual o menor a 90 dias segun lo dispuesto en el
inciso b) del articulo antes mencionado.

(Continua)



9

Fondo de Inversién Liquido BCT C -No diversificado-
administrado por
BCT Sociedad de Fondos de Inversiéon, S.A.

Notas a los Estados Financieros

(9) Dar de baja

Un activo financiero es dado de baja de los estados financieros cuando el Fondo
no tenga el control de los derechos contractuales que compone el activo.
Esto ocurre cuando los derechos se realizan, expiran o se ceden a un
tercero.

Las inversiones disponibles para la venta son dadas de baja y se reconoce la
correspondiente cuenta por cobrar al comprador en la fecha en que el
Fondo se compromete a vender el activo. ElI Fondo utiliza el método
especifico para determinar las ganancias o pérdidas realizadas por la baja
del activo.

Un pasivo financiero es dado de baja cuando la obligacion especificada en el
contrato haya sido pagada, cancelada o haya expirado.

(h) Deterioro de activos financieros

Los activos financieros que se registran al costo o a su costo amortizado, se
revisan a la fecha de cada estado de activos netos para determinar si hay
evidencia objetiva de deterioro. Si existe tal tipo de evidencia, la pérdida
por deterioro se reconoce basada en el monto recuperable estimado.

Si en un periodo subsiguiente, el monto de la pérdida por deterioro se disminuye
y la disminucién se puede vincular objetivamente a un evento ocurrido
después de determinar la pérdida, ésta se reversa y su efecto es reconocido
en el estado de operaciones.

Q) Ingresos por intereses

Los ingresos por intereses son reconocidos en el estado de operaciones sobre la
base de devengado dependiendo de la proporcion del tiempo transcurrido,
usando el rendimiento efectivo del activo. El ingreso por interés incluye
la amortizacion de la prima o el descuento, costos de transaccion o
cualquier otra diferencia entre el valor inicial de registro del instrumento y
su valor en la fecha de vencimiento.

(Continua)
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Fondo de Inversién Liquido BCT C -No diversificado-
administrado por
BCT Sociedad de Fondos de Inversiéon, S.A.

Notas a los Estados Financieros

() Gastos

Todos los gastos se reconocen en el estado de operaciones sobre la base de
devengado excepto, por los costos de transaccion incurridos en la
adquisicion de una inversion, los cuales son incluidos como parte del
costo de esa inversion. Los costos de transaccion incurridos en la
disposicion de inversiones se deducen del producto de la venta.

(K) Gasto por intereses

El gasto por intereses, principalmente generado por las obligaciones por pactos de
recompra de titulos, se reconoce sobre la base de devengado.

() Impuestos sobre la renta

De acuerdo con el articulo No. 100 de la Ley Reguladora del Mercado de Valores,
los rendimientos que reciban los fondos de inversion provenientes de la
adquisicion de titulos valores, que ya estén sujetos al impuesto Unico sobre
intereses, 0 estén exentos de dicho impuesto, estaran exceptuados de
cualquier otro tributo distinto del impuesto sobre la renta disponible. Los
rendimientos provenientes de titulos valores u otros activos que no esten
sujetos al impuesto Unico sobre intereses, quedaran sujetos a un impuesto
anico y definitivo del 5%. El pago de esos tributos deberd hacerse
mensualmente mediante una declaracion jurada.

Corriente:
El impuesto sobre la renta corriente es el impuesto estimado a pagar sobre la renta

gravable de cada mes, utilizando las tasas vigentes a la fecha del balance
mensual.

(Continua)
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Fondo de Inversién Liquido BCT C -No diversificado-
administrado por
BCT Sociedad de Fondos de Inversiéon, S.A.

Notas a los Estados Financieros

Diferido:

El Fondo sigue la politica de registrar el impuesto de renta diferido de acuerdo al
método pasivo del balance. Tal método se aplica para aquellas diferencias
temporales entre el valor en libros de activos y pasivos para efectos
financieros y los valores utilizados para propositos fiscales. De acuerdo
con esta norma, las diferencias temporales se identifican ya sea como
diferencias temporales gravables (las cuales resultaran en el futuro en un
monto imponible) o diferencias temporales deducibles (las cuales
resultaran en el futuro en partidas deducibles). Un pasivo diferido por
impuesto representa una diferencia temporal gravable, y un activo diferido
por impuesto representa una diferencia temporal deducible.

El fondo de inversion cancela el 5% de impuesto sobre la renta sobre las
ganancias de capital que realiza en la venta de titulos valores.

(m)  Certificados de titulos de participacion

Los Certificados de Titulos de Participacion representan los derechos
proporcionales de los inversionistas sobre el activo neto de cada fondo.
Estos certificados tienen un valor nominal de ¢1,00, por lo que el precio
de los certificados no varia.

Los titulos de participacion se originan con los aportes de los inversionistas; se
conservan en un registro electronico por lo que no existe titulo fisico
representativo. EIl cliente recibe una orden de inversién que indica el
valor de adquisicion de las participaciones.

Cada inversionista dispone de un prospecto del Fondo. EI prospecto contiene
informacion relacionada con la Administradora, objetivo del Fondo,
politicas de valuacion del activo neto y otras obligaciones y derechos de la
administracion.

(Continua)
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Fondo de Inversién Liquido BCT C -No diversificado-
administrado por
BCT Sociedad de Fondos de Inversién, S.A.
Notas a los Estados Financieros
Al 31 de diciembre de 2007, el Fondo de inversion mantiene 2.688.162.434
(1.640.907.261 en el 2006) certificados de titulos de participacion.

(n) Determinacion del valor de los activos netos y el rendimiento de los
fondos

Los activos netos del Fondo son determinados por la diferencia entre los activos
totales y los pasivos totales. Entre los activos totales sobresalen las
inversiones disponibles para la venta debidamente valoradas a su valor de
mercado e incluyendo los saldos pendientes de amortizar de sus primas o
descuentos.

El precio del valor de cada participacion se calcula mediante la division de los
activos netos entre el numero de titulos de participacion. La variacion
anualizada entre dos precios de las participaciones de cada fondo,
tomando como base 365 dias, permite calcular el rendimiento del fondo.

Al 31 de diciembre de 2007, el rendimiento del Fondo es 5,43 % anual (9,57%
anual en el 2006).

(o) Politica de distribucion de rendimientos

El Fondo de inversion distribuye las ganancias diariamente y las liquida hasta el
momento de retiro del inversionista (las ganancias se acumulan dentro del
Fondo de Inversién, no siendo un fondo de crecimiento), por lo tanto no es
un instrumento para generar renta corriente.

El Fondo de inversion paga los rendimientos en el momento de liquidacion de las
participaciones.

(p) Beneficios por pagar a inversionistas

Los beneficios por pagar a inversionistas corresponden a los saldos de
participaciones que a la fecha de los estados financieros estaban
pendientes de liquidar.

(Continua)
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Fondo de Inversién Liquido BCT C -No diversificado-
administrado por
BCT Sociedad de Fondos de Inversiéon, S.A.

Notas a los Estados Financieros

(a) Comision por administracion

El Fondo debe cancelar a la Administradora una comision por la administracién
de los Fondos, calculada sobre el valor neto de los activos del Fondo. Tal
comision se reconoce sobre la base de devengado y se calcula
mensualmente. Al 31 de diciembre de 2007 el Fondo le paga a la
Administradora, una comision de 2% anual sobre el valor del activo neto

del Fondo (3% anual en el 2006).

Activos sujetos a restricciones

Al 31 de diciembre de 2007, el Fondo no cuenta con activos sujetos a
restricciones. Para el 2006, mantiene inversiones en valores por un monto
de ¢97.831.507, las cuales de acuerdo con la legislacion costarricense, se
encuentran garantizando operaciones de recompra, por lo que fueron
cedidos temporalmente a la Bolsa Nacional de Valores, S.A. hasta el

vencimiento de las operaciones (véase nota 5).

Saldos vy transacciones con la Sociedad Administradora y sus compafiias

relacionadas

Los saldos y transacciones con la Administradora y sus compafiias relacionadas

se detallan como sigue:

31 de diciembre de

2007 2006

Saldos
Efectivo en cuenta corriente:

Banco BCT, S.A. ¢ 38.402.463 151.928.036

¢ 38.402.463 151.928.036

Comisiones por pagar a BCT Sociedad de

Fondos de Inversion, S.A. ¢ 1.465.358 1.181.044
Transacciones
Gastos por comisiones a BCT Sociedad de

Fondos de Inversion, S.A: ¢ 47.750.629 64.582.817

(Continua)
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Fondo de Inversién Liquido BCT C -No diversificado-
administrado por
BCT Sociedad de Fondos de Inversiéon, S.A.

Notas a los Estados Financieros

4) Efectivo y equivalentes de efectivo

Al 31 de diciembre de 2007 y de 2006, el efectivo y equivalentes de efectivo, se
detallan como sigue:

31 de diciembre de

2007 2006
Bancos del pais de entidades ¢
relacionadas 38.402.463 151.928.036
Total efectivo y equivalentes de
efectivo ¢ 38.402.463 151.928.036

Al 31 de diciembre de 2006, se incorporan las cuentas corrientes a la contabilidad
de cada fondo.

Los rubros de efectivo se manejan a través de una cuenta corriente especifica para
el fondo de inversion en Banco BCT S.A. e independiente del patrimonio
de la sociedad administradora.

(5) Cuentas por pagar por mercado de liquidez

Al 31 de diciembre de 2007 y de 2006, las cuentas por pagar por mercado de
liquidez, se detallan como sigue:

31 de diciembre de

2007 2006
Cuentas por pagar por mercado de ¢
liquidez - 49.995.510
Total cuentas por pagar por mercado
de liquidez ¢ - 49.995.510

(Continua)
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Fondo de Inversién Liquido BCT C -No diversificado-
administrado por
BCT Sociedad de Fondos de Inversiéon, S.A.

Notas a los Estados Financieros

(6) Ingreso por intereses sobre inversiones en valores

Por los afios terminados el 31 de diciembre de 2007 y de 2006, un detalle del
ingreso por intereses sobre inversiones en valores, es como sigue:

31 de diciembre de

2007 2006
Intereses sobre inversiones 84.542.861 90.148.496
Amortizacion de descuentos sobre inversiones 116.038.293 190.954.004
Amortizacion de primas sobre inversiones (38.368.696) (13.196.243)
Total ingreso por intereses sobre inversiones ¢ 162.212.458 267.906.257

(7 Impuesto sobre la renta

De acuerdo a la Ley del Impuesto sobre la Renta, el Fondo debe presentar sus
declaraciones mensuales de impuesto sobre la renta sobre los rendimientos
provenientes de titulos valores u otros activos que no estén sujetos al
impuesto Unico.

El gasto por impuesto sobre la renta del periodo se detalla como sigue:

31 de diciembre de
2007 2006

Impuesto sobre la renta corriente ¢ 350.904 504.610

La diferencia entre el gasto de impuesto sobre la renta y el gasto que resultaria de
aplicar la tasa correspondiente del impuesto a los rendimientos
provenientes de titulos valores que no estén sujetos al impuesto Unico
sobre intereses antes de impuesto sobre la renta (5%), se concilia como

sigue:
31 de diciembre de
2007 2006

Ganancia impuesto “esperado” sobre utilidad

antes de impuesto ¢ 5.845.569 10.329.157
Menos efecto impositivo por ingresos no

gravables (8.169.562) (13.517.090)
Més efecto impositivo por gastos no deducibles

2.674.897 3.692.543

Impuesto sobre la renta ¢ 350.904 504.610

(Continua)
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Fondo de Inversién Liquido BCT C -No diversificado-
administrado por
BCT Sociedad de Fondos de Inversiéon, S.A.

Notas a los Estados Financieros

Los pasivos diferidos por impuesto representan una diferencia temporal gravable
y los activos diferidos por impuesto representan una diferencia temporal
deducible.

Al 31 de diciembre de 2007 y 2006, el fondo generd un pasivo por impuesto sobre
la renta diferido:

31 de diciembre de

2007 2006
Impuesto de renta diferido pasivo:
Ganancia no realizada por valuacion de
inversiones disponibles para la venta ¢ 143.038 42.128

Instrumentos financieros v riesgos asociados

Las actividades de inversion del Fondo lo exponen a varios tipos de riesgos
asociados con los instrumentos financieros y mercados en el cual invierte.
Los tipos de riesgos financieros mas importantes a los que el Fondo esta
expuesto son riesgo de mercado, crediticio, de tasa de interés y de tipo de
cambio.

La composicién del portafolio de inversiones del fondo de inversion a la fecha del
estado de activos netos se presenta en el detalle de inversiones.

Riesgo de mercado

Todas las inversiones disponibles para la venta son reconocidas a su valor justo y
todos los cambios en las condiciones del mercado afectan directamente el
rendimiento neto del Fondo. El riesgo de mercado es el riesgo de que el
valor justo de estos instrumentos fluctie como resultado de cambio en
tasas de interés, tipos de cambio o en el valor de los instrumentos de
capital en el mercado.

(Continua)
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Fondo de Inversién Liquido BCT C -No diversificado-
administrado por
BCT Sociedad de Fondos de Inversiéon, S.A.

Notas a los Estados Financieros

Las politicas de administracion de riesgo y de inversion del Fondo se detallan a

a)

b)

d)

continuacion:

Composicion sera de hasta un 100% entidades del Sector publico local y/o
internacional, segun articulo 51 del RGSAFI, excepto los incisos referentes a
activos autorizados de emisiones privadas, siempre y cuando se cumpla con
la proporcién en cartera local para el cumplimiento del coeficiente de
liquidez establecido en el articulo 56 del mismo Reglamento.

Los valores y titulos valores de la cartera seran adquiridos por medio de una
bolsa de valores, un mercado regulado o directamente en la ventanilla del
emisor.

La distribucion entre los plazos de inversion obedecera al objetivo de obtener
la mejor combinacion entre liquidez de la cartera y rendimiento atractivo de
la misma, manteniendo un minimo de 85% del total de activos del fondo, en
valores cuyos dias al vencimiento no sean superiores a 360 dias y un maximo
de 15% en valores cuyos dias al vencimiento no superen 540 dias, segun lo
establecido en el Articulo 55, inciso a) del Reglamento General sobre
Sociedades Administradoras y Fondos de Inversion aprobado el 6 de abril de
2006 por el Consejo Nacional de Supervision del Sistema Financiero y
publicado en el diario oficial La Gaceta No. 87 del 8 de mayo de 2006. Asi
como el plazo promedio de vencimiento de la cartera, el cual deberd ser igual
o menor a 90 dias segun lo dispuesto en el inciso b) del Articulo antes
mencionado.

El Fondo de Inversiébn podra utilizar mecanismos alternativos de
endeudamiento sin sobrepasar un 10% del total de los activos (en casos
excepcionales de iliquidez generalizada del mercado este porcentaje podra
aumentarse hasta un 30% de sus activos, siempre y cuando cuenten con la
aprobacién previa del Superintendente General de Valores).

El Fondo de Inversion Liquido BCT C -No diversificado- podra invertir los
recursos de los inversionistas en operaciones de recompra y/o reportos en las
cuales las partes contratantes acuerdan la compraventa de valores y/o titulos
valores y su recompra al vencimiento, a un plazo y precio convenidos, esto
con el fin de dar el mejor aprovechamiento a los recursos de corto plazo de
los inversionistas.

(Continua)
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Fondo de Inversién Liquido BCT C -No diversificado-
administrado por
BCT Sociedad de Fondos de Inversiéon, S.A.

Notas a los Estados Financieros

Las politicas de inversion en instrumentos de recompra y/o reportos son las
siguientes:

e Al realizar operaciones de recompra se cumplirdn con las garantias de
cumplimiento y de margen establecidas en el Reglamento de Operaciones a
Plazo y sus eventuales modificaciones.

. La garantia implicita de la operacion sera el valor o titulo valor objeto de
recompra. La diferencia entre el precio pactado por las partes para la
primera operacion de compraventa y la valoracion de mercado de la garantia
de la operacion, dependera del tipo de titulo y se sujetara a las normas del
Reglamento del Comité de Valoracion de Instrumentos Bursatiles y sus
eventuales modificaciones.

. El valor o titulo valor en garantia debe ser entregado a la Central de Valores
o0 las custodias reconocidas antes de realizada la operacion de recompra,
luego sera recuperado por el comprador final en el plazo pactado una vez
cancelada su obligacion. El riesgo de invertir en este tipo de instrumento
estd dado por el incumplimiento de la obligacion de compra en la operacién
a plazo, en cuyo caso la Bolsa Nacional de Valores recurrird a la venta
forzosa de los titulos objeto de recompra para cancelar la deuda.

. El porcentaje maximo de inversion en este tipo de operaciones a mas de un
dia habil y con subyacentes de titulos locales e internacionales podra ser de
hasta un 100%, en el tanto exista como minimo un 20% de valores
internacionales como subyacentes de Recompras o Reportos y se cumpla
con la proporcion en cartera local para el cumplimiento del coeficiente de
liquidez establecido en el articulo 56 del RGSAFI.  Ademas, los
subyacentes de estas operaciones pueden ser tanto en colones como en US
ddlares. Lo anterior se separa de lo establecido en la normativa vigente por
tratarse de un fondo no diversificado.

(Continua)
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administrado por
BCT Sociedad de Fondos de Inversiéon, S.A.

Notas a los Estados Financieros

Riesgo no sistematico

El riesgo no sistematico o diversificable es el riesgo atribuible a eventos
estrictamente empresariales, el cual se puede manifestar de dos formas
diferentes:

e Disminucion de la capacidad de pago de intereses o de principal por parte
del emisor, en cuyo caso la pérdida correspondiente debe asumirse
proporcionalmente al aporte de cada inversionista. Por ejemplo, si el
emisor representa un 1% de la cartera activa del Fondo de Inversion y no
cancela su obligacion al término del plazo, cada inversionista veria
proporcionalmente disminuida su inversion en un 1%.

e Disminucion del valor de mercado de los titulos del emisor, lo que puede
generar pérdidas de capital, tanto en la valoracion como en la venta de los
activos financieros.

Riesgo crediticio

Es el riesgo de que el emisor o deudor de un activo financiero propiedad del
Fondo no cumpla completamente a tiempo, con cualquier pago que debia
hacer al Fondo de conformidad con los términos y condiciones pactadas al
momento en que el Fondo adquirio el activo financiero.

El Fondo participa en contratos de recompras, los cuales pueden resultar en
exposicion al riesgo crediticio en la eventualidad de que la contrapartida de la
transaccion no pueda cumplir con las obligaciones contractuales. No
obstante, las operaciones de recompra se encuentran respaldadas por los
titulos valores que garantizan la contraparte, por la Bolsa Nacional de
Valores, S.A. y por el Puesto de Bolsa que participa en la transaccion; de
manera que el riesgo crediticio de las operaciones de recompra es bajo.

(Continua)
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administrado por
BCT Sociedad de Fondos de Inversiéon, S.A.

Notas a los Estados Financieros

Los instrumentos financieros del Fondo se encuentran concentrados como sigue:

31 de diciembre de

2007 2006
Inversiones disponibles para la venta:
Titulos del Gobierno de Costa Ricay BCCR 49% 12%
Titulos del Banco de Costa Rica 4% -
Titulos del Banco Nacional de Costa Rica 2% 1%
Titulos de Entidades Financieras del sector Privado 16% 16%
Titulos comprados con pacto de reventa 29% 71%

100% 100%

Riesgo de tasa de interés

Es la exposicion a pérdidas en el valor de un activo financiero debido a
fluctuaciones en las tasas cuando se presentan descalces en los plazos de
los activos y pasivos financieros, sin contarse con la flexibilidad de un
ajuste oportuno.

Las tasas de interés efectivas promedio anuales de los instrumentos financieros y
un analisis de brechas se detallan como sigue:

Tasa de ,
interés Total Drﬁels:SB A mizgse 6
efectiva

31 de diciembre de 2007

Inversiones disponibles para la

venta 6,34% ¢ 2.668.136.361 2.668.136.361 -
Tasa de ,
interés Total Drﬁels:SB A mizgse 6
efectiva

31 de diciembre de 2006

Inversiones disponibles para la

venta 11,52% ¢ 1.566.504.017 1.381.618.197 184.885.820

(Continua)
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Riesgo de tipo de cambio

El Fondo, a pesar de que no estd limitado segun su prospecto, mantiene la
mayoria de sus inversiones en la misma moneda en la que estan
denominadas las participaciones del Fondo. Por esta razon, el Fondo no se
encuentra expuesto a un riesgo cambiario.

Riesgo de liguidez

Se refiere al riesgo de que el Fondo no sea capaz de liquidar oportunamente sus
inversiones a un monto cercano a su valor justo con el fin de cumplir sus
necesidades de liquidez. Véase vencimiento en el detalle de inversiones.

La Sociedad Administradora mantendra en la cartera de los fondos un porcentaje
de activos como coeficiente de liquidez con el objetivo de que el fondo
pueda disponer de recursos liquidos para hacer frente a situaciones de
emergencia que lo requieran. En el caso de los fondos con més de 18
meses de operar:

Dicho coeficiente serd determinado aplicando un modelo estadistico
en funcion de los saldos diarios de los activos netos con una base
historica minima de doce meses.

Serd calculado al final de cada mes y rige durante todo el mes
posterior al calculo.

La Sociedad Administradora mantendrd un control del monto minimo
que debe mantenerse como coeficiente de liquidez, y verificard
diariamente que no se presenten incumplimientos respetando los
lineamientos dispuestos en el Reglamento de Gestidon Integral de
Riesgos. La administracion del efectivo producto de las operaciones
diarias (compra y venta de activos) de los fondos de inversion es
realizada por BCT Valores Puesto de Bolsa, S.A. Los rubros de
efectivo se manejan a través de una cuenta corriente especifica para el
fondo de inversion en Banco BCT S.A. e independiente del patrimonio
de la sociedad administradora.

(Continua)
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Hecho relevante

Al 31 de diciembre de 2007 y 2006, no se presentan hechos relevantes que
requieran ser revelados.

Hecho subsecuente

El Consejo Nacional de Supervision del Sistema Financiero en los articulos 8 y
12 de las actas de las sesiones 639-2007 y 640-2007, respectivamente,
celebradas el 9 de abril del 2007 y publicado en la gaceta N° 85 del 4 de
mayo del 2007, decidié aprobar el nuevo “Plan de cuentas para entidades,
grupos y conglomerados financieros”, el cual entra en vigencia a partir del
1° de enero del 2008.

Transicion a Normas Internacionales de Informacién Financiera (NIIF)

Mediante varios acuerdos el Consejo Nacional de Supervision del Sistema
Financiero (el Consejo), acordd implementar parcialmente a partir del 1 de
enero de 2004 las Normas Internacionales de Informacion Financiera
(NIIF), promulgadas por la Junta de Normas Internacionales de
Contabilidad. Para normar la implementacion, el Consejo emitié los
Términos de la Normativa Contable Aplicable a las Entidades
Supervisadas por la SUGEF, SUGEVAL y SUPEN y a los Emisores no
Financieros. Durante los ultimos afios la Junta de Normas Internacionales
de Contabilidad modificd practicamente todas las normas vigentes y
emitio nuevas normas.

Todas esas modificaciones y ademas las excepciones a la aplicacion de los NIIF
que se indican en la normativa indicada, constituyen diferencias entre la
base de contabilidad establecida por el CONASSIF y las NIIF. Al 31 de
diciembre del 2007 no se ha cuantificado dichas diferencias.

(Continua)
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El 18 de diciembre de 2007, mediante oficio C.N.S. 1116-07 el Consejo Nacional
de Supervision del Sistema Financiero dispuso reformar el reglamento
denominado “Normativa contable aplicable a las entidades supervisadas
por la SUGEF, SUGEVAL y SUPEN y a los emisores no financieros” (la
Normativa), en el cual se han definido las NIIF y sus interpretaciones
emitidas por el Consejo de Normas Internacionales de Informacion
Financiera (IASB por sus siglas en inglés) como de aplicacion para los
entes supervisados de conformidad con los textos vigentes al primero de
enero de 2007; con la excepcién de los tratamientos especiales indicados
en el capitulo 1l de la Normativa anteriormente sefialada.

Como parte de la Normativa, y al aplicar las NIIF vigentes al primero de enero de
2007, la emision de nuevas NIIF o interpretaciones emitidas por el 1ASB,
asi como cualquier modificacion a las NIIF adoptadas que aplicaran los
entes supervisados, requerird de la autorizacion previa del Consejo
Nacional de Supervision del Sistema Financiero (CONASSIF).

La aplicacion por parte de los entes supervisados del reglamento denominado
“Normativa contable aplicable a las entidades supervisadas por la SUGEF,
SUGEVAL y SUPEN vy a los emisores no financieros” sera de aplicacion
a partir del 1 de enero de 2008.



