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San Rafael de Escazl, Costa Rica
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A la Superintendencia General de Valores
y a la Junta Directiva y Accionistas
Scotia Sociedad de Fondos de Inversién, S.A.

Hemos efectuado la auditorfa de los estados financieros que se acompafian del Fondo de Inversién No Diversificado Exposicion al
Mercado de Renta Fija Scotia (el Fondo), administrado por Scotia Sociedad de Fondos de Inversién, S.A. (la Compaiifa), los cuales
comprenden el estado de activos netos al 31 de diciembre de 2013, el estado de operaciones, de cambios en el activo neto y de flujos de
efectivo por el afio terminado en esa fecha, y las notas, las cuales conforman un resumen de las politicas contables significativas y otra
informacion explicativa. Los estados financieros han sido preparados por la Administracién, con base en las disposiciones de caracter
contable emitidas por el Consejo Nacional de Supervisién del Sistema Financiero (CONASSIF) y la Superintendencia General de
Valores (SUGEVAL), relacionadas con la informacién financiera.

Responsabilidad de la Administracién por los Estados Financieros

La Administracién es responsable de la preparacién y presentacién razonable de estos estados financieros de conformidad con las
disposiciones de carédcter contable emitidas por el Consejo Nacional de Supervisién del Sistema Financiero y la Superintendencia
General de Valores y por el control interno que considere necesaria para la preparacion de estados financieros que estén libres de errores
significativos, debido ya sea a fraude o error.

Responsabilidad del Auditor

Nuestra responsabilidad es expresar una opinién sobre estos estados financieros con base en nuestra auditoria. Efectuamos nuestra
auditoria de conformidad con las Normas Internacionales de Auditoria. Esas normas requieren que cumplamos con requerimientos
éticos y que planifiquemos y realicemos la auditoria para obtener una seguridad razonable sobre si los estados financieros estan libres de
errores significativos.

Una auditoria comprende realizar procedimientos para obtener evidencia de auditorfa que respalde los montos y las revelaciones en los
estados financieros. Los procedimientos seleccionados dependen de nuestro criterio, incluida la evaluacién de los riesgos de errores
significativos en los estados financieros, debido ya sea a fraude o error. Al realizar esas evaluaciones de riesgo, consideramos el control
interno necesario para la preparacion de los estados financieros de la entidad, con el fin de disefiar procedimientos de auditoria que sean
adecuados en las circunstancias, pero no con el propésito de expresar una opinion sobre la efectividad del control interno de la entidad.
Una auditoria también comprende evaluar lo adecuado de los principios de contabilidad utilizados y la razonabilidad de las estimaciones
contables hechas por la Administracion, asf como una evaluar la presentacion general de los estados financieros.

Consideramos que la evidencia de auditoria que hemos obtenido es suficiente y apropiada para proporcionar una base para nuestra
opinion de auditoria.

Opinidn

En nuestra opinién, los estados financieros adjuntos presentan razonablemente, en todos sus aspectos importantes la situacion financiera
del Fondo de Inversién No Diversificado Exposicién al Mercado de Renta Fija Scotia, administrado por Scotia Sociedad Administradora
de Fondos de Inversion, S.A. al 31 de diciembre de 2013, y su desempeiio financiero y sus flujos de efectivo por el afio terminado en esa
fecha, de conformidad con las disposiciones de carécter contable emitidas por el Consejo Nacional de Supervisién del Sistema
Financiero y la Superintendencia General de Valores, relacionadas con la informacién financiera.

Base de contabilidad

Sin calificar nuestra opinién, llamamos la atencién a la nota 1(a) a los estados financieros, en la cual se indica la base de contabilidad.
Los estados financieros han sido preparados por la Administracién de conformidad con las disposiciones de cardcter contable emitidas
por el Consejo Nacional de Supervision del Sistema Financiero y la Superintendencia General de Valores. Por tanto, los estados
financieros adjuntos podrfan no ser adecuados para otros fines.

Vi KPMG

San José, Costa Rica
Erick Brenes Flores
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ADMINISTRADO POR
SCOTIA SOCIEDAD DE FONDOS DE INVERSION, S.A.
Estado de Activos Netos
Al 31 de diciembre de 2013

" (Con cifras correspondientes de 2012)
(En dolares estadounidenses sin céntimos)

Activos:
Efectivo
Inversiones (véase detalle de inversiones)
Intereses por cobrar
Total activos

Pasivos:

Otras cuentas por pagar
Impuesto sobre la renta diferido
Comisiones por pagar
Gastos acumulados

Total pasivos

Activo neto:

Composicién del valor del activo neto:
Certificados de titulos de participacién
Capital pagado en exceso
Pérdida no realizada en valuacion de inversiones
Utilidades por distribuir

Total activo neto

Nuamero de certificados de titulos de participacion por serie:
Serie C1
Serie C2
Serie C3

Valor del activo neto por serie:
Serie C1
Serie C2
Serie C3

Valor del activo neto por titulo de participacion y por serie:
Serie C1

Serie C2
Serie C3
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FONDO DE INVERSION NO DIVERSIFICADO EXPOSICION AL MERCADO DE RENTA FIJA SCOTIA
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Las notas forman parte integral de los estados financieros

Nota 2013 2012
3 776.346 269.489
7 6.131.436 6.774.766
62.591 89.355
6.970.373 7.133.610
46 81
6 4.109 7.340
1.685 2.677
2435 56
8.275 10.154
6.962.098 7.123.456
1-£ 6.816.656 6.885.635
114.401 96.556
16.833 138.800
g 14.208 2.465
6.962.098 7.123.456
1.097.194 998.484
4.961.305 4.824.620
758.157 1.062.531
6.816.656 6.885.635
1.112.420 1.027.553
5.069.063 4.990.993
780.615 1.104.910
6.962.098 7.123.456
10138772177  1,0291129859
10217196887  1,0344841825
1,0296218329  1,0398833756
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FONDO DE INVERSION NO DIVERSIFICADO EXPOSICION AL MERCADO DE RENTA FIJA SCOTIA

ADMINISTRADO POR

SCOTIA SOCIEDAD DE FONDOS DE INVERSION, S.A.

Estado de Operaciones
Por el afio terminado el 31 de diciembre de 2013
(Con cifras correspondientes de 2012)
(En délares estadounidenses sin céntimos)

Nota 2013 2012
Ingresos:
Ingresos por intereses, netos 116.998 133.657,00
Ganancia neta en venta de inversiones disponibles para la venta 11.514 26.823
Total ingresos 128.512 160.480
Gastos:
Comisién por administracion del fondo 3y5 87.004 101.033
Otros gastos 6.445 3.904
Total gastos 93.449 104.937
Utilidad neta antes del impuesto sobre la renta 35.063 55.543
Impuesto sobre la renta 6 576 1.350
Utilidad neta del afio 34.487 54.193
Utilidades por titulo participacion basicas y diluidas
Serie Cl1 0,0314319984 0,0542752813
Serie C2 0,0069511953 0,0112325945
Serie C3 0,0454879398 0,0510036884
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> 2

7 Kéotiel Mofales

Auditor Interno



FONDO DE INVERSION NO DIVERSIFICADO EXPOSICION AL MERCADO DE RENTA FIJA SCOTIA

ADMINISTRADO POR
SCOTIA SOCIEDAD DE FONDOS DE INVERSION, S.A.
Estado de Cambios en el Activo Neto
Por el afio terminado el 31 de diciembre de 2013
(Con cifras correspondientes de 2012)
(En délares estadounidenses sin céntimos)

Ganancia (pérdida)
Numero de Certificados de Capital no realizada por
Certificados Titulos de pagado valuacion de Utilidades
de Participacion Participacion €n eXceso inversiones por distribuir Total
Saldos al 31 de diciembre de 2011 8.203.232 8.203.232 78.851 (35.976) 18.458 8.264.565
Utilidad neta del afio - - - - 54.193 54.193
Fondos recibidos de los inversionistas durante el afio 2.638.752 2.638.752 68.214 - - 2.706.966
Liquidacion de participaciones y ganancias acumuladas a los
inversionistas durante el afio (3.956.349) (3.956.349) (50.509) - (70.186) (4.077.044)
Ganancia neta no realizada en la valuacion de inversiones, neto del
impuesto sobre la renta diferido - - - 201.599 - 201.599
Ganancia neta realizada por disposicion de inversiones - - - (26.823) - (26.823)
Saldos al 31 de diciembre de 2012 6.885.635 6.885.635 96.556 138.800 2.465 7.123.456
Utilidad neta del afio - - - - 34.487 34.487
Fondos recibidos de los inversionistas durante el afio 2916310 2.916.310 69.616 - - 2.985.926
Liquidacién de participaciones y ganancias acumuladas a los
inversionistas durante el afio (2.985.289) (2.985.289) (51.771) - (22.744) (3.059.804)
Pérdida neta no realizada en la valuacion de inversiones, neto del
impuesto sobre la renta diferido - - - (110.453) - (110.453)
Ganancia neta realizada por disposicion de inversiones - - - (11.514) - (11.514)
Saldos al 31 de diciembre de 2013 6.816.656 _—G.816.656 114.401 16.833 14.208 6.962.098
i
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FONDO DE INVERSION NO DIVERSIFICADO EXPOSICION AL MERCADO DE RENTA FIJA SCOTIA

ADMINISTRADO POR
SCOTIA SOCIEDAD DE FONDOS DE INVERSION, S.A.
Estado de Flujos de Efectivo
Por el afio terminado el 31 de diciembre de 2013
(Con cifras correspondientes de 2012)
(En délares estadounidenses sin céntimos)

Flujos de efectivo de las actividades de operacion:
Utilidad neta del afio

Ajustes para conciliar la utilidad neta del afio con el
efectivo de las actividades de operacion:
Ingreso por intereses
Impuesto sobre la renta corriente

Efectivo provisto por (usado en) cambios en:
Comisiones por pagar
Otras cuentas por pagar
Intereses cobrados
Impuestos pagados
Efectivo neto provisto por las actividades de operacion

Fujos de efectivo de las actividades de inversion:
Compra de inversiones disponibles para la venta
Venta de inversiones disponibles para la venta
Efectivo neto provisto por las actividades de inversion

Flujos de efectivo de las actividades de financiamiento:
Fondos recibidos de los inversionistas
Liquidacion de participaciones a los inversionistas

Efectivo neto usado en las actividades de financiamiento

Aumento (disminucién) neto del efectivo
Efectivo al inicio del afio
Efectivo al final del afio

4)/ s

2013 2012
34.487 54.193
(117.450) (133.657)
576 1.350
(82.387) (78.114)
(992) 228
2.345 (7.166)
144.214 134.522
(576) (1.350)
62.604 48.120
(2.622.300) (2.721.509)
3.140.431 3.953.605
518.131 1.232.096
2.985.926 2.706.966
(3.059.804) (4.077.044)
(73.878) (1.370.078)
506.857 (89.862)
269.489 359.351
776.346 269.489
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FONDO DE INVERSION NO DIVERSIFICADO EXPOSICION AL MERCADO DE RENTA FIJA SCOTIA
ADMINISTRADO POR
SCOTIA SOCIEDAD DE FONDOS DE INVERSION, S.A.
Detalle de Inversiones
Al31 de diciembre de 2013

Ganancia
Tasa de Rendimiento Costo (pérdida) Porcentaje de
interés promedio promedio Vencimiento amortizado no realizada Valor justo los activos netos
Titulos de Gobiernos Extranjeros
Bono de deuda externa 4,35% 1,18% 03/02/2015-14/05/2018 US$ 2.267.688 (1.310) 2.266.378 32,55%
Titulos de entidades financieras extranjeras
Bonos de entidades financieras con garantia de Gobiernos
Extranjeros 3,86% 2,09% 12/01/2015-23/10/2019 1.657.800 (29.676) 1.628.124 23,39%
Bonos de entidades financieras privadas del exterior 3,33% 1,76% 09/01/2015-03/10/2017 1.554.702 24.968 1.579.670 22.69%
Inversiones en Exchange Traded Funds
IBOXX $ Liquid Investment Grade 30 index 630.305 26.959 657.264 9,44%
US$ 6.110.495 20.941 6.131.436 88,07%

Total de inversiones disponibles para la venta
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FONDO DE INVERSION NO DIVERSIFICADO EXPOSICION AL MERCADO DE RENTA FIJA SCOTIA

ADMINISTRADO POR
SCOTIA SOCIEDAD DE FONDOS DE INVERSION, S.A.
Detalle de Inversiones
Al 31 de diciembre de 2012

Titulos de Gobiernos Extranjeros
Bono de deuda externa
Titulos de entidades financieras extranjeras
Bonos de entidades financieras con garantia de Gobiernos
Extranjeros
Bonos de entidades financieras privadas del exterior
Inversiones en Exchange Traded Funds
I-shares Markit IBOXX $ Corporate
Total de inversiones disponibles para la venta

Tasa de Rendimiento Costo Pérdida Porcentaje de
interés promedio promedio Vencimiento amortizado no realizada Valor justo los activos netos
3,68% 1,24% 18/03/2013 - 15/07/2015 US$ 3.300.709 39.239 3.339.948 47.97%
3,75% 3,07% 02/04/2013 - 15/06/2015 907.576 30.206 937.782 13,47%
3,60% 1,31% 10/03/2014 - 16/03/2016 1.790.035 15.062 1.805.097 25,93%
630.305 61.634 691.939 9,94%
Us$ 6.628.625 146.141 6.774.766 97,31%
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FONDO DE INVERSION NO DIVERSIFICADO EXPOSICION
AL MERCADO DE RENTA FIJA SCOTIA
ADMINISTRADO POR ,
SCOTIA SOCIEDAD DE FONDOS DE INVERSION, S.A.
Notas a los Estados Financieros

31 de diciembre de 2013

Naturaleza del Fondo y politicas contables

Naturaleza del Fondo — El Fondo de Inversién No Diversificado Exposicion al
Mercado de Renta Fija Scotia (“el Fondo”) es administrado por Scotia
Sociedad de Fondos de Inversidén, S.A., entidad domiciliada en Costa
Rica. Este Fondo esta dirigido a personas fisicas y juridicas que quieran
posiciones en activos de Renta Fija con una diversificacién basada en
calificaciones de riesgo promedio de mejor calidad crediticia que Costa
Rica. Posee un horizonte de inversién de mediano plazo (entre 3 y 5 afios).

Mecanismo de redencién — El Fondo es abierto, es decir el patrimonio del Fondo
es ilimitado. La redencién de las participaciones es directa por parte del
Fondo, cuando el inversionista exprese su voluntad de retiro, bajo las
condiciones establecidas en el prospecto. Las participaciones no pueden
ser objeto de operaciones distintas de las del reembolso, segin lo establece
el inciso a) del Articulo No.80 de la Ley Reguladora del Mercado de
Valores.

Caracteristicas de los titulos de participacién — La participacion del inversionista
esta representada por titulos de participacién denominados Certificados de
Titulos de Participacion.

Las participaciones del Fondo se emiten a la orden, sin vencimiento, con valor
nominal unitario de US$1 (un ddlar estadounidense). No hay emisién
fisica, sino que Scotia Sociedad de Fondos de Inversion, S.A. lleva un
registro electronico de las participaciones de cada inversionista. El
inversionista tiene a su disposicion la documentacion que sirve de respaldo
a sus transacciones con el Fondo.

Suscripcion de las participaciones — Para participar en el Fondo debe realizarse
una inversién inicial minima de US$1 (un délar estadounidense), con
aportes posteriores minimos de US$1 (un délar estadounidense) y un saldo
minimo de permanencia de US$1 (un do6lar estadounidense).

El Fondo de Inversién No Diversificado Exposicién al Mercado de Renta Fija
Scotia es un fondo seriado. Existen tres series, a saber: Serie C1, Serie
C2, Serie C3, cada una de las cuales cuenta con un saldo minimo de
inversién y una comision de administracion.

(Continua)
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FONDO DE INVERSION NO DIVERSIFICADO EXPOSICION AL MERCADO DE
RENTA FIJA SCOTIA
ADMINISTRADO POR
SCOTIA SOCIEDAD DE FONDOS DE INVERSION, S.A.

Notas a los Estados Financieros

Las series segun su saldo de inversién se detallan en el siguiente cuadro:

Serie Saldo minimo de inversién
Seric C1  De US$1 a US$5.000
Serie C2  De US$5.001 a US$100.000
Serie C3  Mas de US$100.001

Comisién de administracién — Por concepto de administracion de la cartera del
Fondo, Scotia Sociedad de Fondos de Inversion, S.A. cobra una comision
sobre el valor de los activos netos del Fondo, la cual se cancela
mensualmente. Los porcentajes maximos de comision de administracion a
cobrar en cada serie se muestran en la siguiente tabla:

Saldo minimo de nversion Porcentaje maximo a
Serie segun cada serie cobrar anualizado
Serie C1  De US$1 a US$5.000 2,00%
Serie C2  De US$5.001 a US$100.000 1,75%
Serie C3  Mas de US$100.001 1,50%

Comisién de entrada — Por concepto de comisién de entrada al Fondo de
Inversién, Scotia Sociedad de Fondos de Inversion, S.A., podria cobrar
una comisién flat sobre la inversion realizada por el cliente. Los
porcentajes maximos de comisién de administracion a cobrar en cada serie
se muestran en la siguiente tabla:

Saldo minimo de inversion Porcentaje maximo a
Serie segin cada serie cobrar flat
Serie C1 ~ De US$1 a US$5.000 1,00%
Serie C2  De US$5.001 a US$100.000 0,50%
Serie C3  Mas de US$100.001 0,00%

(Continta)
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FONDO DE INVERSION NO DIVERSIFICADO EXPOSICION AL MERCADO DE
RENTA FIJA SCOTIA
ADMINISTRADO POR
SCOTIA SOCIEDAD DE FONDOS DE INVERSION, S.A.

Notas a los Estados Financieros

Distribucién de beneficios ~ El Fondo acumula diariamente los beneficios
generados por administracion de la cartera de inversiones en el precio de
la participacién; por lo tanto, los rendimientos solamente estaran
disponibles hasta la liquidacion de las participaciones mantenidas por los
inversionistas, las cuales serdn canceladas de acuerdo a las politicas
establecidas en el Contrato General para la Administracién de Fondos.

Fuentes para obtener liquidez — Con el fin de enfrentar situaciones donde se
requiere liquidez, el Fondo podrd accesar financiamientos hasta por un
10% del total de los activos administrados. Para esto, el Fondo podra
utilizar mecanismos como el sobregiro bancario; sin embargo, cumpliendo
en todo momento con el limite del 10%. En casos excepcionales de
iliquidez generalizada del mercado, éste porcentaje podrd aumentar hasta
un 30% de sus activos, siempre y cuando se cuente con la aprobacién
previa de la SUGEVAL.

Las principales disposiciones que regulan al Fondo de Inversion estan contenidas
en la Ley Reguladora del Mercado de Valores No.7732 y en las Reformas
al Cédigo de Comercio, y éstas son supervisadas por SUGEVAL.

a. Base de contabilidad — Los estados financieros del Fondo fueron
preparados de conformidad con las disposiciones de caracter contable,
emitidas por el Consejo Nacional de Supervision del Sistema Financiero y
por la Superintendencia General de Valores.

Los estados financieros han sido autorizados para ser emitidos por la Junta
Directiva el 24 de febrero del 2014.

b. Moneda y transacciones en moneda extranjera —Los estados financieros y
sus notas se expresan en délares estadounidenses, la cual es la moneda
funcional del Fondo, de acuerdo a lo establecido en el prospecto de
inversion aprobado por SUGEVAL.

(Continua)
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FONDO DE INVERSION NO DIVERSIFICADO EXPOSICION AL MERCADO DE

C.

()

RENTA FIJA SCOTIA
ADMINISTRADO POR )
SCOTIA SOCIEDAD DE FONDOS DE INVERSION, S.A.

Notas a los Estados Financieros

Instrumentos financieros

Clasificacion

Se conoce como instrumentos financieros cualquier contrato que origine un activo

financiero en una empresa y a la vez un pasivo financiero o instrumento
patrimonial en otra empresa. Los instrumentos financieros incluyen:
inversiones en valores, cuentas por cobrar, obligaciones por reportos
tripartitos, cuentas por pagar y préstamos por pagar. El Fondo clasifica sus
inversiones como disponibles para la venta.

Las inversiones disponibles para la venta son activos financieros que no entran en

(i)

la categoria de negociables y las cuales pueden ser vendidas en respuesta a
necesidades de liquidez o cambios en tasas de interés o valor de acciones.
Las inversiones disponibles para la venta incluyen inversiones en otros
fondos, titulos de deuda y acciones.

Valores disponibles para la venta

Los valores mantenidos como disponibles para la venta se presentan a su valor

(iii)

razonable y los intereses devengados se reconocen como ingresos. Los
cambios en el valor razonable de estos valores, si los hubiese, son
registrados directamente al patrimonio neto hasta que los valores sean
vendidos o se determine que éstos han sufrido un deterioro de valor; en
estos casos, las ganancias o pérdidas acumuladas previamente reconocidas
en el patrimonio neto son incluidas en la utilidad o la pérdida neta del
periodo.

Reconocimiento

El Fondo reconoce los activos y pasivos financieros en la fecha que se

compromete a comprar o vender el instrumento financiero. A partir de
esta fecha, se reconoce cualquier ganancia o pérdida proveniente de
cambios en ¢l valor de mercado.

(Continta)
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FONDO DE INVERSION NO DIVERSIFICADO EXPOSICION AL MERCADO DE
RENTA FIJA SCOTIA
ADMINISTRADO POR
SCOTIA SOCIEDAD DE FONDOS DE INVERSION, S.A.

Notas a los Estados Financieros

(iv)  Medicion

Los instrumentos financieros son medidos inicialmente al valor razonable,
incluyendo los costos de transaccién. Para los activos financieros, el costo
es el valor justo de la contrapartida entregada. Para los pasivos
financieros, el costo es el valor justo de la contrapartida recibida. Los
costos de transaccién incluidos en la medicién inicial son aquellos costos
que se originan en la compra de la inversion.

Posterior al reconocimiento inicial, todos los activos disponibles para la venta se
miden al valor razonable. Este valor se determina mediante referencia al
vector de precios que publica el Proveedor Integral de Precios de
Centroamérica, S.A. (PIPCA).

d. Reconocimiento de los ingresos — intereses — Los intereses sobre
inversiones se reconocen diariamente con base en los saldos diarios y las
tasas de interés pactadas individualmente. Este reconocimiento se efectua
sobre la base de devengado. Los ingresos se reconocen conforme se
devengan, es decir sobre la base de acumulacion.

e. Reconocimiento de gastos — comisiones — E1 Fondo calcula diariamente las
comisiones de la Sociedad Administradora sobre el valor del activo con
base en los porcentajes establecidos en el prospecto del Fondo. Los gastos
se reconocen conforme se incurren, es decir sobre la base de acumulacion.

f. Titulos de participacién - Los titulos de participacién se acreditan por el
monto de las entradas de nuevos inversionistas y se debitan por las
redenciones de éstos. Las compras de participaciones se realizan al precio
del titulo de participacion del dia en que se realizaron y las liquidaciones
al precio del dia que se solicit6 la liquidacion por el cliente.

(Continua)
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FONDO DE INVERSION NO DIVERSIFICADO EXPOSICION AL MERCADO DE
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RENTA FIJA SCOTIA
ADMINISTRADO POR )
SCOTIA SOCIEDAD DE FONDOS DE INVERSION, S.A.

Notas a los Estados Financieros

Utilidades por distribuir — Las utilidades por distribuir se acreditan
cuando se aplican las utilidades conforme al sistema de distribucién del
resultado del Fondo, y se debita por el reconocimiento del pago a los
inversionistas. Los rendimientos obtenidos son acumulados diariamente al
precio del titulo de participacion y se haran efectivos cuando el
inversionista decida redimir sus participaciones, ya sea de manera parcial
o total.

Valor de la participacién — Se determina de acuerdo con el activo neto y
la cantidad de participaciones en forma diaria.

Capital pagado en exceso — Corresponde a una cuenta de patrimonio o
activo neto del Fondo, en la cual se registran las sumas depositadas por los
inversionistas en exceso del valor nominal de las participaciones
adquiridas. Se acredita (aumenta) con los depositos de los inversionistas y
se debita (disminuye) con los retiros de los inversionistas.

Impuesto sobre la renta

De acuerdo con el articulo No.100 de la Ley Reguladora del Mercado de Valores,

I.

los rendimientos que reciban los Fondos de Inversién provenientes de la
adquisicién de titulos valores, que ya estén sujetos al impuesto inico sobre
intereses, o estén exentos de dicho impuesto, estardn exceptuados de
cualquier otro tributo distinto del impuesto sobre la renta disponible. Los
rendimientos provenientes de titulos valores u otros activos que no estén
sujetos al impuesto unico sobre intereses, quedardn sujetos a un impuesto
tinico 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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ii. 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.

Activos sujetos a restricciones

Al 31 de diciembre de 2013 y 2012, el Fondo no mantiene activos sujetos a
restricciones.

Saldos v transacciones con partes relacionadas

Al 31 de diciembre los saldos y transacciones con la Sociedad Administradora y
con sus partes relacionadas, se detallan como sigue:

2013 2012

Saldos
Cuentas corrientes con Scotiabank de Costa

Rica, S.A. USS$ 776.346 269.489
Comisiones por pagar con Scotia Sociedad de

Fondos de Inversion, S.A. US$ 1.685 2.677
Gastos de operacion
Gastos por comisiones a Scotia Sociedad de

Fondos de Inversion, S.A. US$ 87.004 101.033

(Continua)
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Custodia de los valores del fondo

Los titulos que respaldan la cartera activa del Fondo, asi como las operaciones de
reporto tripartito y a plazo, se mantienen en custodia de la Central de
Valores de la Bolsa Nacional de Valores, S.A. (CEVAL), o en entidades
del exterior, a traves de Scotiabank de Costa Rica, S.A., quien funge como
custodio de los fondos administrados por Scotia Sociedad de Fondos de
Inversion, S.A.

Comisiones

La Sociedad Administradora cobra una comisién de administracién de hasta un
2,00% sobre el activo neto del Fondo, de acuerdo a las categorias de cada
serie (ver nota 1). Los cargos se contabilizan en forma diaria y se pagan
mensualmente. El monto pagado a la Sociedad Administradora en el
2013, por este concepto fue de US$87.004 (US$101.033 en el 2012).
Durante el 2013 y 2012, la comisién cobrada varié entre 1,00% y 1,50%.

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 nico.

(Continua)
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Al 31 de diciembre, la diferencia entre el gasto de impuesto sobre la renta y el

gasto que resultarfa de aplicar la tasa correspondiente del impuesto a los
rendimientos provenientes de titulos valores que no estén sujetos al
impuesto tmico sobre intereses antes de impuesto sobre la renta (5%), se
concilia como sigue:

2013 2012
Impuesto “esperado” sobre
utilidad antes de impuesto US$ 1.753 2.777
Menos efecto impositivo por
ingresos no gravables (8.715) (9.960)
Mas efecto impositivo por gastos ‘
no deducibles 7.538 8.533
Impuesto sobre la renta USS$ 576 1.350

Al 31 de diciembre de 2013, se registra un pasivo de US$4.109 (US$7.340 en el

2012) por impuesto sobre la renta diferido, por la ganancia no realizada
por valuacién de inversiones disponibles para la venta.

Los pasivos diferidos por impuesto representan una diferencia temporal gravable

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

Administracién de riesgo

Scotia Sociedad de Fondos de Inversion, S.A. mantiene control sobre los riesgos

relacionados con la administracion y operativa del Fondo, en estricto
apego a la normativa vigente que los entes reguladores han definido.

(Continua)
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Riesgo no sistematico o riesgo diversificable —

Riesgo de solvencia del emisor o riesgo de crédito — Consiste en el riesgo de que

Al 31

uno o mds emisores de titulos de renta fija puedan caer en incumplimiento
con respecto a los pagos de interés y principal que se le debe al Fondo.
Generalmente, los titulos con calificaciones de deuda bajas presentan
caracteristicas especulativas y poseen un mayor riesgo de que el emisor
caiga en incumplimiento de su obligacion. Si el emisor del titulo presenta
problemas de solvencia, habria una reduccién del patrimonio del Fondo y
el inversionista perderia parte de sus ahorros.

de diciembre, el detalle de las inversiones por calificacién de riesgo
asociado se presenta a continuacion:

2013 2012
Calificacién Monto Porcentaje Monto  Porcentaje

AAA Us$ 1.003.612 16,37% 1.290.713 19,05%
AA+ 1.165.455 19,01% 907.806 13,40%
AA 1.145.720 18,69% 1.537.894 22,70%
AA- , 674.010 10,99% 529.970 7,82%
A+ - - 454.404 6,71%
A 1.485.376 24,23% 1.061.907 15,67%
A- 657.263 10,71% 691.939 10,21%
BB+ - - 300.133 4,44%
Total inversiones 6.131.436 100,00%  6.774.766  100,00%
Intereses por cobrar 62.591 - 89.355 -

Total US$ 6.194.027  100,00% 6.864.121  100,00%

Para calificar las inversiones en titulos de gobiernos extranjeros y entidades

financieras extranjeras, se utiliza la calificacién de riesgo menor
publicada por las agencias calificadoras internacionales Fitch IBCA,
Standard & Poor's y Moody's. En el 2013 y 2012 el monto invertido en
Exchange Trade Funds (ETF's) se distribuyé de acuerdo con los
porcentajes reflejados en la hoja resumen de informacion del ETF's con
fecha 31 de diciembre de 2013 y 2012. El rubro sin calificacion
corresponde a instrumentos retirados o no calificados.

(Continta)
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Riesgo de concentracién o no diversificacion — El riesgo de concentracion es el
riesgo de que el Fondo invierta una cantidad significativa en un sector que
experimente dificultades en su nivel de actividad o en su capacidad para
cancelar sus obligaciones. De presentarse esta situacion, el Fondo tendria
dificultades para recuperar sus inversiones y el inversionista podria perder
parte de sus ahorros.

Al 31 de diciembre, las inversiones clasificadas por sector econémico se detallan
a continuacion:

2013 2012

Sector Monto Porcentaje Monto  Porcentaje
Materiales basicos  US$ 36.610 0,60% 33.697 0,50%
Tecnologia 37.135 0,61% 34.528 0,51%
Telecomunicaciones 52.252 0,85% 56.670 0,84%
Consumo 52318  0,85% 58607  0,87%
discrecional
Cuidados de la salud 53.567 0,87% 59.092 0,87%
Servicios 70.196 1,14% 95.834 1,41%
Otros 136.561 2,23% 108.748 1,61%
Industria 469.544 7,66% 484919 7,16%
Petrodleo y gas 492.094 8,03% 502.242 7,41%
Finanzas 836.657 13,65% 1.068.096 15,77%
Bancario 1.628.125 26,55% 2.103.811 31,05%
Sector publico y 2266377  3696%  2.168522  32,00%
Gobierno
Total inversiones 6.131.436  100,00% 6.774.766  100,00%
Intereses por cobrar 62.591 - 89.355 -
Total US$ 6.194.027 100,00% 6.864.121  100,00%

Riesgo de liquidez - Es el riesgo de que las inversiones en el Fondo no puedan ser
retiradas en el momento en que el inversionista lo desea y tenga que
esperar algin tiempo antes de recuperar el efectivo.

(Continua)
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objetivo de procurar una adecuada administracion de la liquidez del Fondo
y con base en célculos relacionados al volumen y frecuencia de retiros en
este fondo, se estableci6 un porcentaje del 3% del total de los activos. Este
porcentaje se podra elevar previa aprobacion del comité de inversion hasta
por 100%. Los valores que se utilizardn para estos recursos son el efectivo,
los Exchange Traded Funds (ETF’s) y las operaciones de reporto tripartito
hasta por siete dias habiles. Al 31 de diciembre de 2013, el plazo
promedio de permanencia de los inversionistas es de 2,83 afios (2,11 afios
en el 2012). El porcentaje de endeudamiento del Fondo al 31 de diciembre
de 2013 es de 0,12% (0,14% en el 2012).

de suspensién de cotizacion — Se origina en la decision de un ente
regulador de retirar —temporal o definitivamente— de cotizacién algin
determinado valor, ya sea por la necesidad de aclarar algin evento que
pueda afectar la normal valoracién que se le da a los valores, por la misma
decisién del emisor de suspender su negociacion o por el cese en el pago
de sus obligaciones, como razones mas comunes.

de tasa de interés — Al aumentar el nivel general de tasas de interés en los
mercados internacionales y local, los valores de renta fija experimentan
una caida en su precio, para adaptarse a estas nuevas condiciones, por lo
que su valoracion puede caer, aunque por si mismos dichos valores no
estén afrontando eventos individuales que justifiquen esa caida.

La manera de cubrirse de este riesgo es mantener en la cartera valores que no sean

tan sensibles a movimientos en el nivel general de tasas de interés.
Asimismo, también pueden adquirirse valores de renta ajustable, siempre
y cuando tengan un tamafio de emisién tal que no vayan a tener que
afrontar eventualmente problemas de liquidez. Al 31 de diciembre 2013, el
90% de la cartera de inversiones corresponde a valores de renta fija y un
10% a Exchange Traded Funds (90% y 10% para el 2012.
respectivamente). La sensibilidad de un valor indica la variacion
porcentual que puede sufrir el precio de un bono o portafolio como
reaccion ante cambios en las tasas de interés del mercado en los plazos de
referencia. La sensibilidad promedio de este fondo al 31 de diciembre
2013 es de 2,70 (2,10 para el 2012).

(Continna)
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Al 31 de diciembre las tasas de interés efectivas promedio anuales de los
instrumentos financieros y un andlisis de vencimientos se detallan como

sigue:
2013
Tasa de
mnteres Delab6 Amasde6 Sin
efectiva Total meses meses vencimiento
Inversiones
disponbles para B 550, 55 5 474,172 - 5474072 .
venta valores renta
fija
Inversiones
disponibles para la - 657.264 - - 657.264
venta ETE's
Total de inversiones US$ 6.131.436 - 5.474.172 657.264
2012
Tasa de
mnteres Dela6 Amasde6 Sin
efectiva Total meses meses vencimiento
Inversiones
disponibles para la
2,00% US$ 6.082.825 572.089 5.510.736 -
venta valores renta
fija
Inversiones
disponibles para la - 691.941 - - 691.941
venta ETF’s
Total de inversiones US$ 6.774.766 572.089 5.510.736 691.941

(Contintia)
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b) Riesgo sistematico o no diversificable —

Es el inherente al sistema como un todo y estd relacionado con las variables
econdmicas del pais y el mercado internacional, de manera que afecta a
todas las empresas o instituciones de un pais. Este es el riesgo ligado al
mercado en su conjunto y que depende de factores distintos de los
propios valores del mercado. Esta modalidad de riesgo no es eliminable
mediante la diversificacion de la cartera. Dentro de este tipo de riesgo se
puede mencionar:

) Riesgo de inflacion — Es el riesgo asociado al poder de compra potencial
del flujo de efectivo esperado. El poder de compra de un flujo de efectivo
(producto de una inversién) se ve reducido ante una aceleracién del
proceso inflacionario.

. Riesgo de tipo de cambio — Es el riesgo de que la moneda en que estin
realizadas las inversiones del fondo se deprecie frente a otras monedas.

. Riesgo pais — Es el riesgo de crédito de una inversién que no depende de
‘1a solvencia del emisor, sino de la de su pais de origen. Por ejemplo, hay
riesgo pais si existe la posibilidad de que un Estado decida suspender la
transferencia de capitales al exterior, bloqueando los pagos, o retirar, en su
caso, el aval piblico a una entidad.

(Contintia)
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Al 31 de diciembre, las inversiones clasificadas por sector geografico se detallan a

continuacion:
2013 2012
Calificacion Monto Porcentaje Monto  Porcentaje
Suecia US$ - - 100.659 1,49%
Noruega - - 300.132 4,43%
Australia - - 309.249 4,56%
Bélgica - - 358.782 5,30%
Austria 314.739 5,13% 396.156 5,85%
Paises Bajos 441.084 7,19% 454.404 6,71%
Irlanda - - 691.940 10,21%
Alemania 1.003.612 16,37% 780.499 11,52%
EEUU 1.280.310 20,88% 831.522 12,27%
Reino Unido 825.315 13,46% 842.341 12,43%
Canada 1.819.730 29,69% 1.709.082 25,23%
Francia 446.646 7,28% - -
Total US$ 6.131.436  100,00%  6.774.766  100,00%
o Riesgo de no obtener el precio deseado — Existe la posibilidad de que en

un momento dado, alguno o algunos de los valores que integran el
portafolio no cuenten con una p051c1on de precios favorable (precio de
venta potencial menor que el precio de compra, con lo que se produce una
pérdida) debido a multiples factores, como lo pueden ser la falta de
compradores y caidas generalizadas de precios, por lo que, si se
materializa la venta en esas dificiles condiciones, se estaria realizando la
pérdida en ese momento.

(Continta)
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Valor en riesgo — es la maxima pérdida que podria sufrir una cartera de
inversiones bajo condiciones normales del mercado, en un determinado
horizonte de tiempo y con un nivel de confianza dado. Este permite
cuantificar la exposicién al riesgo de mercado y es 1til como referencia
para establecer medidas de control a este riesgo. Al 31 de diciembre del
2013, calculado este factor con un nivel de confianza del 95% y un
horizonte de tiempo de 21 dias habiles. Al 31 de diciembre del 2013 y
2012, el tamafio de la serie histérica de precios es de 521 observaciones, el
cual asciende a ¢35.934.315 y 1,19% (aproximadamente US$72.593) y de
¢40.367.895 v 1,19% (aproximadamente US$80.403)

Riesgo de reportos tripartitos —

Riesgos del Fondo como vendedor a plazo — Es el riesgo de
incumplimiento, si el comprador a plazo a quien el Fondo prestd, no
cumple la operacién. En estos casos, la Bolsa Nacional de Valores
procederia a vender el titulo y cancelaria lo adeudado al vendedor a plazo.
Si el dinero no alcanza, el puesto del comprador a plazo (deudor), debe
hacer frente a la deuda con su patrimonio hasta donde éste alcance. Lo
anterior, podria ocasionar una pérdida al Fondo.

Riesgos del Fondo como comprador a plazo — A continuacion se presenta
el detalle de los riesgos asociados:

Riesgo de precio — Es el riesgo de que oscilaciones en el precio del titulo
valor originen una llamada al margen, de tal forma que el comprador a
plazo se vea obligado a devolver parte del dinero que se le ha prestado
para mantener la garantia de cumplimiento.

Riesgo de renovacion — Es el riesgo de que el comprador a plazo desee
renovar nuevamente el reporto tripartito cuando esta venza y que eso no
sea posible; eso lo obliga a devolver todo el dinero que se le ha prestado o
bien a vender los titulos valores dados en garantia. En este segundo caso,
el comprador a plazo perderia el titulo, podria tener que pagar comisiones
adicionales y eventualmente devolver maés dinero si el producto de la
venta es insuficiente.

(Continua)
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Riesgo de tipo de cambio — Es el riesgo de que, si se realiza un reporto
tripartito en una moneda diferente a la moneda de denominacion del titulo
valor, haya diferenciales cambiarios sustanciales que obligaran a aportar

recursos propios adicionales para hacerle frente a la obligacion.

Riesgo operacional —

El riesgo operativo es el riesgo de pérdidas potenciales, directas o indirectas,

relacionadas con los procesos de la compafifa, su personal, tecnologia e
infraestructura, ademas de factores externos que no estan relacionados con
los riesgos de crédito. de mercado y de liquidez. Este riesgo es inherente
al sector en el que la compafifa opera y a todas sus actividades principales.
Se manifiesta de varias formas, especialmente como fallos, errores,
interrupciones de negocios o comportamiento inapropiado de los
empleados y podria causar pérdidas financieras, sanciones por parte de
entidades reguladoras o dafios a la reputacion.

La alta gerencia de cada 4rea de negocio es la principal responsable del desarrollo

e implementacion de los controles del riesgo operativo. Esta
responsabilidad es respaldada por normas de administracién de riesgo
operativo en las siguientes areas:

o Adecuada segregacion de funciones.

J Requerimientos para el adecuado monitoreoy conciliacién de
transacciones. '

. Cumplimiento con las disposiciones legales y reguladoras.

J Documentacion de los controles y los procedimientos.

o Comunicacién y aplicacién de directrices de pautas para la
conducta en los negocios corporativos.

o Reduccion del riesgo por medio de seguros, segun sea el caso.

J Comunicacién de las pérdidas operativas y propuesta de
soluciones.

J Planeamiento integral para la recuperacion de actividades,

incluidos planes para restaurar operaciones clave e instalaciones
internas y externas que garanticen la prestacion de servicios.
. Desarrollo de planes de contingencia.

(Continua)
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. Capacitacion al personal.
o Desarrollo del personal mediante estrategias de liderazgo y de
desempefio.

Estas politicas establecidas por la compafiia estdn respaldadas por un programa de

€)

revisiones periddicas supervisadas tanto por el area de soporte de campo,
por el Departamento de Cumplimiento, el Departamento de Riesgos y el
Departamento de Auditoria Interna. Los resultados de estas revisiones se
comentan con el personal a cargo de cada unidad de negocio. Los
resultados de la Auditoria se presentan al Comité de Auditoria del Grupo
BNS, los resultados de Cumplimiento se presentan al Comité de
Cumplimiento y los resultados de Riesgos al Comité de Riesgos.

Politicas de inversion —

La politica para seleccionar los valores que conforman el Fondo de Inversion No

Diversificado Exposicién al Mercado de Renta Fija Scotia, la determina el
Comité de Inversiéon, mediante una seleccion que permita al Fondo una
6ptima diversificacion del portafolio y una gestién activa de la cartera,
respetando los pardmetros generales establecidos en el prospecto.

Tipo de activos — El Fondo invertird principalmente en Exchange Trade
Funds (ETF’s) que tengan como fin lograr rendimientos iguales a los de
los indices de bonos que siguen. Es un Fondo que invertird en ETF’s
dedicados a seguir indices de bonos a nivel mundial. Podr4 invertir en las
siguientes categorias, ya sea por medio de ETF’s o fondos de inversion
dedicados a seguir estas categorias, o directamente en estos instrumentos:
Gobierno USA de largo plazo, Gobierno USA de mediano plazo,
Gobierno USA de corto plazo, Bonos protegidos contra la inflacion
(TIPS), Bonos de largo plazo, Bonos de mediano plazo, Bonos de corto
plazo, Bonos ultra cortos, Bonos high yield, Bonos Multisector, Bonos
Mundiales y Bonos de Mercados Emergentes.

Tipo de emisores — El Fondo invierte en valores del sector publico y
privado, de emisores extranjeros en el mercado internacional, inscritos
ante el Registro Nacional de Valores e intermediarios o autorizados segin
el articulo 55 del Reglamento General sobre Sociedades y Fondos de
Inversion o admitidos a negociacion en mercados organizados.

(Continua)
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. Operaciones de reportos tripartitos u otros instrumentos autorizados — El
Fondo puede invertir los recursos de los inversionistas en reportos
tripartitos, en los cuales las partes contratantes acuerdan la compraventa
de valores y su recompra al vencimiento con un plazo y precio
convenidos. [Estas operaciones se llevan a cabo en los mercados
regulados, en estricto apego a los reglamentos vigentes establecidos por
las bolsas de valores para este tipo de operaciones.

Los limites méximos de inversién en este tipo de instrumentos en los fondos de
inversion seran los que establezca la SUGEVAL, para efectos de politica
de inversién y de riesgo. El Fondo puede invertir en otros instrumentos
autorizados de conformidad con las definiciones y reglas que para tal
efecto establezca la SUGEVAL.

. Duracién promedio — Como una forma de aplicar una metodologia que
incorpore elementos de control de riesgos y volatilidad de precios, se ha
considerado oportuno implementar el concepto de duracién, mas alld de
definir una estructura de plazos y montos minimos.

Por duracién se entiende el plazo promedio de vencimiento de los valores
(teniendo en cuenta cada cupén o pago de intereses y los valores
principales como instrumentos separados, basicamente para considerarlos
como valores independientes a la hora del céalculo), ponderado por el valor
actual del flujo que cada uno de esos valores representa.

La Superintendencia General de Valores establece, en el acuerdo SGV-A-170, la
formula de célculo para la duracién.

En este entendido, esta formula se aplicara a cada uno de los valores para luego
obtener la duracién de la cartera, la cual es igual a la sumatoria del
producto de la duracién de cada valor y su valor de mercado, dividida por
el valor total de los valores integrantes de la cartera. Al 31 de diciembre
del 2013 y 2012, la duracion es de 2,73 y 2,22, respectivamente.
Asimismo, al 31 de diciembre de 2013 y 2012 la duracién modificada es
de 2,70 y 2,19, respectivamente.

(Contintia)
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(8 Transicion a Normas Internacionales de Informacién Financiera (NIIF)

Mediante varios acuerdos el Consejo Nacional de Supervision del Sistema
Financiero (el Consejo), acordé implementar parcialmente a partir del 1 de
enero de 2004 las Normas Internacionales de Informacién Financiera
(NIIF), promulgadas por la Junta de Normas Internacionales de
Contabilidad. Para normar la implementacién, 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 y el 17 de diciembre de 2007 el Consejo aprobd una reforma
integral de la “Normativa contable aplicable a las entidades supervisadas
por SUGEF SUGEVAL SUPEN y SUGESE y a los emisores no
financieros”.

El 11 de mayo de 2010, mediante oficio C.N.S. 413-10 el Consejo Nacional de
Supervisién del Sistema Financiero dispuso reformar el reglamento
denominado “Normativa contable aplicable a las entidades supervisadas
por la SUGEF, SUGEVAL, SUPEN, SUGESE 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
Informacién Financiera (IASB por sus siglas en inglés) como de
aplicacién para los entes supervisados de conformidad con los textos
vigentes al primero de enero de 2008; con la excepcion de los tratamientos
especiales indicados en el capitulo II de la Normativa anteriormente
sefialada.

Como parte de la Normativa, y al aplicar las NIIF vigentes al primero de enero de
2008, 1a emisién de nuevas NIIF o interpretaciones emitidas por el IASB,
asi como cualquier modificacion a las NIIF adoptadas que aplicaran los
entes supervisados, requerira de la autorizacion previa del Consejo
Nacional de Supervision del Sistema Financiero (CONASSIF).



